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RESUMEN. 
El presente trabajo de investigación tiene como objetivo analizar el impacto de 
los recursos mineros sobre el crecimiento económico en la economía peruana durante el 
período 1991 Tl-2015T2, utilizando la metodología de la maldición de los recursos 
naturales de Sachs & W arner (1995) en un modelo de series de tiempo, se encuentra que 
la abundancia de recursos mineros representada por las exportaciones mineras como 
porcentaje del PBI, tiene un impacto positivo y significativo sobre el crecimiento 
económico de la economía peruana para el periodo de análisis, contrariamente a los 
resultados encontrados por Sachs & Warner (1995). Las pruebas de causalidad de 
Granger y cointegración de Johansen, permiten afinnar que existe una relación de 
equilibrio de largo plazo y la relación no es espuria. De lo anterior se recomienda 
aprovechar la abundancia del recurso minero para sentar las bases del crecimiento 
económico, esto se dará en un entorno de calidad institucional y que las rentas obtenidas 
por el recurso abundante se empleen de manera adecuada. 
Palabras clave: Recursos naturales, recurso abundante, Maldición de los recursos, 
crecimiento económico 
VIII 
ABSTRACT. 
The research, has as objective to analyze the impact of mining resources on 
economic growth in the Peruvian economy during the period 1991T1-2015T2, Using 
the methodology of the curse of natural resources Sachs & Warner (1995) in a model 
time series, 1t is the abundance of mineral resources represented by mineral exports as a 
percentage of PBI, has a positive and significant impact on economic growth of the 
Peruvian economy for the period of analysis, contrary to the results found by Sachs & 
Warner (1995). The Granger causality tests and cointegration Johansen, support the 
conclusion that there is a relationship of long-term equilibrium and the relationship is 
not spurious. From the above it is recommended to take advantage of the abundance of 
mineral resources to establish the basis for economic growth, This will be in a context 
of institutional quality and the rents obtained by the abundant resource are used 
properly. 
Key words: Natural resources, abundant resource, resource curse, economic growth 
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INTRODUCCIÓN 
El presente trabajo de investigación titulado "RECURSOS MINERALES: 
MALDICIÓN O BENDICIÓN PARA EL CRECIMIENTO DE LA ÉCONOMÍA 
PERUANA: 1991Tl-2015T2", se desarrolla debido a que el Perú se caracteriza por 
presentar una posición privilegiada en variedad de ecosistemas, diversidad, dotación y 
abundancia de recursos naturales; dentro de esta riqueza natural destacan los recursos 
minerales, dichos minerales son explotados generando divisas, por lo que se dice que el 
Perú es un país minero. 
Se podría decir que el crecimiento económico se relaciona con las exportaciones 
de minerales, ya que el 2013 el crecimiento fue de 5.8 por ciento con unas exportaciones 
mineras estimadas en 23 789 millones de dólares que representaron el 55 por ciento del 
total de exportaciones, en cambio en el 2014 el crecimiento económico fue de 2.4 por 
ciento menor al 2013, por la caída de las exportaciones mineras que fueron 20 545 
millones de dólares, representado el 52 por ciento del total de exportaciones del país, menor 
al afio 2013, BCRP (2014). 
Autores como Sachs y Warner (1995), Gavin & Hausman (2000), Bravo-Ortega & 
De Gregorio (2002), Gylfason y Zoega (2002), Hodler (2006), etc, manifiestan que hay una 
relacionan negativa entre recursos minerales y crecimiento económico, y esta tiende a ser 
significativa, conocida esta relación en la literatura como la maldición de los recursos 
naturales 
Lo anterior permite establecer como objetivo general de este estudio: Analizar el 
impacto de los recursos mineros sobre el crecimiento económico en la economía peruana 
durante el periodo 1991Tl-2015T2. Para ello se ha dividido en cinco capítulos, que 
permitirán entender la importancia de la actividad minera y su impacto en la economía en 
donde se podrá identificar la relación existente entre las variables de estudio, e intentar 
probar si existe o no una maldición de los recursos mineros para el Perú. 
1 
Capitulo I: Abarca la sistematización del marco teórico, donde se describen las 
principales teorias referidas al tema de investigación, entre ellas el modelo de Heckscher-
Ohlin donde entenderemos porque se toma el recurso minero como recurso abundante y 
principahnente el enfoque de la maldición de los recursos naturales. 
Capítulo II: Se realizan un resumen de las principales evidencias empíricas, 
referidas al tema de investigación, tanto internacional como nacional. 
Capítulo III: Contiene lo que son los hechos estilizados un panorama de la 
económica del pals, situación de la míneria en cuanto a precios, producción y exportación, 
además del comportamiento de las variables del modelo. 
Capítulo IV: Se sintetiza la metodologia realizada en esta investigación, así 
tenemos el modelo teórico y econométrico, como la operacionalización de las variables y 
sus terminologlas que respaldan el presente trabajo de investigación. 
Capitulo V: Está compuesto por la estimación y análisis de los resultados, 
afirmando la hipótesis planteada: "La abundancia de recursos minerales, explicada por la 
exportación creciente de estos, contribuye positivamente al crecimiento en la economía 
peruana durante el periodo 1991 TI-2015T2". 
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CAPÍTULO! 
MARCO TEÓRICO. 
1.1. MARCO CONCEPTUAL 
En esta sección se tendrá por bien sistematizar y conceptualizar las principales variables 
que serán utilizadas en el trabajo de investigación para poder aclarar y brindar un mayor 
entendimiento sobre las variables en cuestión: 
1.1.1. Crecimiento económico (CE). 
Según Flores (1995) citado en Maldonado y Palma (2006), el crecimiento 
económico se refiere a un aumento en la calidad disponible de bienes materiales, 
crecimiento económico significa "Una elevación sostenida del indicador de la dimensión en 
un conjunto económico" definido como un alza constante e irreversible de su ingreso real 
per-cápita. El concepto de crecimiento económico se refiere al incremento porcentual del 
PBI de una economia en un período de tiempo, el mismo que puede ser medido como. 
Algebraicamente: 
(1) 
Dónde: 
PBT,: PBI en un período 
PBT,_1: PBI del período anterior 
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Los valores pueden estar expresados en ténninos per-cápita. El crecimiento 
económico es calculado generalmente en ténninos reales para tener en cuenta los efectos de 
las variaciones en los niveles de precios. Es valedero resaltar que el cálculo en términos 
per-cápita arrastra todos los problemas surgidos en el cálculo del PBI. La medida del 
crecimiento económico es usualmente utilizada para medir los resultados económicos de un 
país en un período de tiempo. Implícitamente, se supone que un elevado crecimiento 
económico es beneficioso para el bienestar de la población, siendo un resultado deseado por 
las autoridades políticas y por la población de un país. 
La medida del PBI como medida de bienestar adolece de serias deficiencias 
conceptuales tales como: 
a. No tiene en cuenta los efectos negativos en el bienestar de muchas actividades que 
aumentan el PBI, como por ejemplo extemalidades negativas. 
b. No tiene en cuenta la totalidad de los efectos positivos de actividades que si mejoran 
el bienestar como por ejemplo las mejoras en la distribución del ingreso. 
c. No contabiliza aspectos intertemporales, tales como el consumo acelerado de 
recursos naturales, la depreciación del capital o el endeudamiento de una economía, 
que puede implicar que la generación actual disfruta de un elevado CE perjudicando 
a las futuras generaciones. 
Por estas razones, un mayor crecimiento económico no representa necesariamente 
tm aumento de bienestar para la mayorta de la población. Por otro lado, el Banco Central de 
Reserva del Perú en su glosario de ténninos define el PBI como el valor total de la 
producción corriente de bienes y servicios finales dentro de un país durante un periodo de 
tiempo determinado. Incluye por lo tanto la producción generada por los nacionales y los 
extranjeros residentes en el país 1• 
1 Además, en la contabilidad nacional se le define como el valor bruto de la producción libre de duplicaciones 
por Jo que en su cálculo no se incluye las adquisiciones de bienes producidos en Wl periodo anterior 
(transferencias de activos) ni el valor de las materias primas y los bienes intermedios. 
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El PBI se puede calcular mediante diferentes enfoques: 
a. Enfoque de la producción: El PBI es un concepto de valor agregado. Es la suma del 
valor agregado bruto de todas las unidades de producción residentes, más los 
impuestos a los productos y derechos de importación. El valor agregado bruto es la 
diferencia entre la producción y el consumo intennedio. 
b. Enfoque del gasto: El PBI es igual a la suma de las utilizaciones finales de bienes y 
servicios (todos los usos, excepto el consumo intermedio) menos el valor de las 
importaciones de bienes y servicios. De este modo, el PBI es igual a la suma de los 
gastos finales en consumo, formación bruta de capital (inversión) y exportaciones, 
menos las importaciones. 
c. Enfoque del ingreso: El PBI es igual a la suma de las remuneraciones de los 
asalariados, el consumo de capital fijo, los impuestos a la producción e importación 
y el excedente de explotación. 
J. 1.1. Exportaciones. 
Según el glosario de términos del BCRP es el registro de la venta al exterior de 
bienes o servicios realizada por una empresa residente dando lugar a una transferencia de la 
propiedad de los mismos (efectiva o imputada). En otras palabras, se le define como un 
régimen aduanero que permite la salida legal de mercancías del territorio nacional para su 
uso o consumo en el mercado exterior, se encuentra afecta al pago de tributos y al control 
de la ADUANA; se realiza por los puertos marítimos, fluviales y lacustres, aeropuertos y 
fronteras aduaneras habilitadas. 
Es un componente de la Balanza Comercial (valor de las exportaciones menos el 
de las importaciones), la Balanza comercial es positiva cuando las exportaciones superan en 
valor a las importaciones y, es negativa cuándo se importa por un valor superior a lo 
exportado. La Balanza Comercial forma parte del PBI y he ahí la importancia que puede 
llegar a tener el nivel de exportación de un país en su economía: 
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PBI= C + I + G +X- M (2) 
Thriwall (1979) citado en Capraro (2007) afirma que para aumentar la tasa de 
crecimiento del PBI y asegurar que no se caerá en problemas de Balanza de Pagos, es 
necesario producir un cambio estructural que incremente la elasticidad ingreso de las 
exportaciones, acelere la tasa de crecimiento de éstas y a la vez reduzca la elasticidad 
ingreso de las importaciones. 
Las clases de exportaciones son dos: Las tradicionales y las no tradicionales, las 
primeras comprenden aquellos productos que se exportan con frecuencia y el pals no 
depende de ello, y las no tradicionales son productos que han sufrido cierto grado de 
transformación y que históricamente no se transaban en el exterior. Las exportaciones de 
recursos minerales o exportaciones mineras, están en la clase de exportaciones 
tradicionales, y generalmente representan un alto porcentajes de estas, en las economías 
abundantes en recursos naturales. 
1.1.3. Recursos naturales. 
Según Andaluz (2006), la legislación nacional establece que los recursos naturales 
son todos aquellos componentes de la naturaleza susceptibles de ser aprovechados para la 
satisfacción de las necesidades de los seres humanos y que tienen un valor actual o 
potencial en el mercado. Esta definición permite establecer 4 características básicas de lo 
que constituye un recurso natural: (a) es un componente de la naturaleza que cumple 
determinadas condiciones para ser reconocido como tal; (b) puede ser aprovechado porque 
se lo conoce; (e) su aprovechamiento se orienta a la satisfacción de necesidades, lo que 
implica un nivel de valoración que se refleja en (d) su valor actual o potencial. 
Normalmente los recursos naturales se clasifican en Recursos .naturales renovables 
y recursos naturales no renovables, los primeros son aquellos recursos cuya existencia no se 
agota por la utilización de los mismos. Esto puede ocurrir por dos motivos: 
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a. Porque su utilización no modifica su stock o su estado de los mismos: energía solar, 
energía eólica, energía hidráulica, energía biotermal, etc. 
b. Porque se regeneran lo suficientemente rápido para que puedan seguir siendo 
utilizados sin que se agoten: peces, bosques, biomasa en general, etc. Este tipo de 
recursos nahrrales renovables pueden dejar de ser renovable si se los utiliza en 
exceso. Por ejemplo, la pesca excesiva está llevando a que el número de ejemplares 
de ciertas especies disminuya con el tiempo, es decir, que la tasa de explotación es 
mayor que la tasa de regeneración. Lo mismo sucede con los bosques nativos. 
Y la segunda clasificación, es decir los no renovables son aquellos recursos que 
existen en cantidades determinadas, no pueden aumentar con el paso del tiempo. Ejemplos 
de recursos naturales no renovables son el petróleo, los minerales y el gas natural. La 
cantidad disponible de los recursos nahll'ales no renovables es un stock, que va 
disminuyendo con su uso. A demás a los recursos naturales son considerados como un tipo 
de capital, capital natural, citado del glosario de términos del BCRP. 
1.1.4. Recursos minerales. 
Un recurso mineral es un volumen de la corteza terrestre con una concentración 
elevada de un mineral o combustible determinado. Se convierte en una reserva si dicho 
mineral, o su contenido (por ejemplo, un metal), se puede recuperar mediante la tecnología 
del momento con un costo que permita una rentabilidad razonable de la inversión en la 
mina. Dammert y Molinelli (2007). 
Los recursos minerales se definen como todos los metales, minerales, rocas, e 
hidrocarburos, que pueden ser utilizados por el hombre y que existen en el suelo y 
subsuelo. Éstos pueden considerarse como dotaciones en el sentido más puro del término. 
"Los recursos minerales resultan aún más interesantes al estar considerados en la líterahll'a 
como los más nocivos para las perspectivas de crecimiento de un país" Perla (2005). Los 
principales minerales son: oro, plata, cobre, zinc, platino, etc. 
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1.1.5. Actividad minera 
La actividad minera consiste en la obtención selectiva de minerales y otros 
materiales a partir de la corteza terrestre, lo cual, en muchos casos, implica la extracción 
fisica de grandes cantidades de materiales de la misma, para recuperar sólo pequeftos 
volúmenes del producto deseado. El objetivo de la minerla es obtener minerales o 
combustibles, Un mineral es una sustancia de origen natural con composición qufmica 
definida y propiedades predecibles y constantes. Los combustibles son hidrocarburos 
sólidos, que, por lo general, no se definen como minerales Dammert y Molinelli (2007). 
Entonces, a través de la minería se puede, por un lado, lograr de manera selectiva 
minerales y algunos otros materiales desde la mismísima corteza terrestre y por otro lado, la 
minerla es también es una actividad económica que despliegan muchos países del mundo a 
través de la cual extraen elementos de la tierra valiosos, como ser aluminio, cobre, hierro, 
plomo, oro, entre otros, con el objetico de obtener un ventaja económica a partir de su 
comercialización y/o exportación. 
Según Ministerio de energía y minas (MINEM), son las acciones conducentes al 
evidenciar indicios de mineralización que buscan demostrar dimensiones, características, 
reservas y valores del área de interés geológico. Las etapas que implica son: exploración 
(cateo y prospección), construcción, producción, beneficio, comercialización y operación 
paralizada y cierre. 
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1.2. TEORÍA DE HECKSCHER-OHLIN 
El modelo de Heckscher-Ohlin fue desarrollado como una alternativa al modelo 
Ricardiano de ventaja comparativa, relaciona la dirección y la estructnra del comercio 
internacional con la abundancia relativa de diferentes recursos productivos en diferentes 
países. De ella desprenden que, los países relativamente bien dotados de un recurso en 
particular tenderán a exportar sobre todo mercancías, que en sus procesos productivos 
utilizan una gran proporción del recurso abundante (por ejemplo, en Argentina, la 
existencia de tierra con productividad alta hará que se produzca y se exporte gran cantidad 
de productos agropecuarios), Salvatore ( 1999). 
Además, teniendo en cuenta el teorema de Stolper Samuelson un aumento en el 
precio relativo de un bien aumentará el precio real del factor usado intensivamente en la 
producción de este bien, y disminuirá el precio real del otro factor, Por lo tanto, este 
modelo predice que los paises exportarán aquellos bienes que hacen uso intensivo de Jos 
factores abundantes localmente e importarán bienes que hacen uso intensivo de Jos factores 
que son localmente escasos, Krumang y Obstfeld (2001). 
El modelo puede ser resumido en los siguiente items: 
l. La causa del comercio internacional se encuentra en las diferencias entre las 
dotaciones de factores de los distintos países. Un país tiene una ventaja 
comparativa en la producción de aquel bien que usa más intensamente el factor 
más abundante en ese país. 
2. El efecto del comercio internacional consiste en nivelar los precios de los 
factores entre los países y as! servir como sustitnto a la movilidad de factores. 
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Esta teoria se basa en dos supuestos fundamentales: el primero consiste en 
considerar que las funciones de producción entre paises son idénticas, es decir que para 
elaborar lilla misma mercancía utilizan la misma tecnología y la misma combinación de 
factores de producción (por ejemplo, considerar que la mano de obra posee la misma 
calificación en los distintos países). 
Para entender mejor se consideran dos paises A y B que producen dos bienes Y e 
X, utilizando dos factores de producción, trabajo (L) y capital (K). Se parte de que las 
cantidades disponibles de los factores de producción vienen dadas por cada pais, 
designando así sus respectivas dotaciones factoriales. Por razones geográficas e históricas, 
cada país en comparación con el otro. 
A manera de ejemplo supongamos que el pais A está dotado, en relación con el 
pais B, de más unidades de capital por unidad de trabajo; inversamente el pais B está 
dotado de más liDidades de trabajo por unidad de capital. En este caso diriamos que el pais 
A será ablilldaJ.Jte en capital (escaso en trabajo) y el pais B será ablilldante en Trabajo 
(escaso en capital). Teniendo en cuenta los supuestos del modelo, se supone también que la 
producción del bien Y requiere más liDidades de capital por unidad de trabajo que la del 
bien X (es decir, el bien Y es intensivo en capital y el bien X es intensivo en trabajo), 
Feenstra y Taylor (201 l) 
_O_B 
Gráfico 1.1. Fronteras de posibilidades de producción del pafs By A. 
Fuente: Feenstra y Taylor (2011) 
Elaboración: propia 
[x] 
JO 
Del ejemplo se podría graficar las fronteras de posibilidades de producción de cada 
país (gráfico 1.1) y esta situación, dada la dotación factorial relativa de los dos países, 
conducirá a una determinada estructura comercial entre ellos. Así, siguiendo el teorema de 
Heckshert Ohlin, cada país tendera a producir el bien que es intensivo en su fuctor o recurso 
abundante, de modo más intensivo, el factor productivo en que esta mejor dotado (su factor 
abundante). Siguiendo nuestro ejemplo, el país A se especializará en exportar el bien Y, 
mientas el país B se especializará y exportará el bien X. 
Esto se puede presentar o analizar por el diagrama o caja de Edgeworth, donde se 
representa el equilibrio general en una economía de intercambio. Como se puede ver en el 
siguiente gráfico 1.2 el equilibrio de producción para el país A y país B es donde sus 
fronteras de posibilidades de producción son tangentes. Para el caso del país A produce más 
del bien Y porque este es intensivo en capital y es lo que el país A es abundante. Caso 
contrario para el país B, que produce más del bien X, que es intensivo en trabajo y en el que 
este país es abundante. 
Gráfico 1.2. Caja de Edgeworth para dos países. 
Fuente: Feenstra y Taylor (2011) 
Elaboración: propia 
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Además, podemos apreciar el punto de equilibrio de consmno (EC), donde el país 
A consume más de lo produce del bien X y por lo que importa al país B ya que este produce 
más de lo que consume del bien X, caso contrario el País A exporta el bien Y que produce 
más de lo que consume y será importado por el país B que importara para cubrir su 
consumo del bien Y, ya que consume más de lo que produce de este bien. 
1.3. ENFOQUES DE LA ABUNDANCIA DE RECURSOS NATURALES Y 
CRECIMIENTO ECONÓMICO. 
1.3.1. Enfoque de la enfermedad holandesa 
El término "enfermedad holandesa" (Dutch disease) aparece en la literatura 
económica debido a los eventos ocurridos en la economía holandesa en los 60. El "boom" 
causado por el gas natural generó la entrada de divisas al país y el aumento del ingreso y 
riqueza nacional. Las personas empezaron a demandar más servicios y disminuir su oferta de 
trabajo, lo cual aumentó el nivel de precios del sector no transable, generó una apreciación del 
tipo de cambio real y del florin (moneda holandesa), ya que la economía holandesa tenía un 
tipo de cambio flexible. 
Los sectores exportadores no relacionados con el gas tuvieron problemas de 
competitividad por los salarios altos y un tipo de cambio real apreciado. Este enfoque es uno 
de los más importante para explicar el fenómeno que la abundancia de recursos disminuyen el 
crecimiento económico, o se podria decir que con este acontecimiento empieza la 
preocupación y discusión de los investigadores, de que las abundancias de los recursos 
naturales afectan negativamente al crecimiento. 
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Para Corden y Neary (1982), es un fenómeno que se fonnaliza teniendo en cuenta 
tres sectores económicos. Un sector en auge como el petróleo u otro producto primario de 
exportación, el sector dos de bienes comerciables que incluyen tanto manufacturas como 
agricultura y el tercer sector no comercializable. El auge del sector exportador minero, la 
rápida expansión de este sector por un aumento en el precio del mineral, aumenta las rentas 
de este recurso. Este auge da 3 efectos: Efecto del gasto, efecto precios relativos y efecto de 
movimiento de recursos. 
a. El primero aumento del gasto de los ingresos de las exportaciones aumenta la 
demanda de bienes comerciables y no comerciables, aumenta las importaciones. 
b. Si no se esteriliza el ingreso de divisas en un tipo de cambio flexible, entonces la 
moneda nacional se aprecia, lo que reduce los precios internos y afectan a la 
producción interior además de reducir los ingresos del sector en auge. 
c. Se da un movimiento en recursos de los comercializables a los no comercializables 
con un incremento de salarios y con ello se tiene los efectos de la enfennedad 
holandesa que impiden el crecimiento, que requieren medidas gubernamentales 
monetarias, fiscales y políticas cambiarlas y de divisas. 
Además del estudio de Frankel (20 11) que nos da una visión más amplia de lo que 
es la enfennedad holandesa y como se daría. Manifiesta que esta se refiere a algunos 
efectos secundari.os desagradables, posiblemente, de un auge en recursos minerales, 
productos agrtcolas o de otro tipo y que el fenómeno se produce cuando un fuerte, pero tal 
vez temporal, oscilación al alza en el precio mundial de la exportación materias primas 
hace que se den algunos o todos de los siguientes efectos secundarios, además de los ya 
mencionado, se dan los siguientes: 
a. Un aumento en el precio de los bienes no transables (bienes y servicios como la 
vivienda que no se comercian internacionalmente), en relación con los bienes 
transables (manufacturas y otros bienes objeto de comercio internacional que no 
sean el producto de exportación). 
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b. Un cambio resultante de la mano de obra y la tierra de las mercancías de 
exportación de los productos básicos que no cotizan en Bolsa (influenciados por los 
rendimientos más atractivos en el producto de exportación y en los bienes no 
transables y servicios). 
c. A veces, un déficit en cuenta corriente (a pesar del aumento de ingresos de las 
exportaciones de productos básicos), con lo que incurrir en la deuda internacional 
que puede ser dificil de repagar cuando el auge de los commodities termina. 
Mehlun, Moene y Torvik (2002) en base al enfoque de la enfermedad holandesa, 
propone una solución de equilibrio múltiple, donde 1m equilibrio de alto nivel o del nivel 
bajo es definido por la calidad de las instituciones del país. Las instituciones amistosas con 
los productores ("producer friendly") permiten que el país disfrute las ventajas de las rentas 
de los recursos minerales, mientras que las instituciones amistosas con algunas modalidades 
de robo ("grabber friendly") impiden el uso productivo de las riquezas generadas. 
1.3.2. Enfoque "La maldición de los recursos naturales". 
Este enfoque toma en cuenta el enfoque anterior, (Dutch disease), relaciona el 
crecimiento económico en base a abundancia de recursos naturales, desarrollada por Sachs 
y Wamer (1995) en su trabajo titulado "Abundancia De Recursos Naturales y el 
Crecimiento a Largo Plazo", donde pone énfasis en "la maldición de los recursos 
naturales", refiriéndose que la maldición de los recursos naturales se da cuando existe una 
relación negativa entre abundancia de recursos naturales y crecimiento económico, 
explicando las razones de esta maldición por varias causas la principal basada en que los 
países ricos en recursos, destinan su educación a segrmdo plano porque en el sector de 
explotación de recursos los salarios son mayores que en el sector industrial lo que no 
incentiva la competencia en educación; ocurre lo contrario en tm país pobre en recursos, 
permitiendo en eiJos mejoras en la educación de generación en generación y este es el 
motor del crecimiento endógeno del país. 
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Otro argumento que señalan es la que sostiene Prebisch y Singer ( 1950) citado en 
Perla (2005) sobre el deterioro de los términos de intercambio de productos primarios y las 
manufacturas que iba en contra de los países exportadores de materias primas. De aquí nace 
un mecanismo de transmisión de la maldición de los recursos naturales, llamado "enfoque 
de los precios relativos". Donde Perla (2005) cita a, Hirschman (1958, 1968), Baldwin 
(1966), Seers (1964), Corden (1984), que dan sustento al enfoque de los precios relativos. 
El enfoque de los precios relativos sostiene que las rentas inesperadas provenientes 
de recursos minerales provocan desequilibrios macroeconómicos en el país: caída en los 
ténninos de intercambio, débiles eslabonamientos hacia delante y hacia atrás como 
resultado de las caracteristicas de enclave del sector, falta de diversificación de la economía 
como resultado de la alta dependencia en materias primarias; apreciación del tipo de 
cambio flexible, volatilidad de los precios y de la demanda, ciclos profundos en el producto 
y el empleo causados por la volatilidad de los mercados de bienes primarios, alta 
concentración de la renta; entre otros. 
Todos estos efectos negativos que se dice los recursos minerales producen en 
variables intermedias y afectan, además, en última instancia, las tasas de crecimiento de 
largo plazo. Este enfoque se reduce en el siguiente cuadro. 
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Cuadro 1.1. Mecanismo de trasmisión: Enfoque de los precios relativos 
Abundancia de 
Petróleo y minerales 
crea desbalances 
macroeconómicos 
Fuente: Perla (2005). 
Elaboración: Propia 
Caída de los términos 
r-d-e-in_t_&_c_am __ b-io--------,\ 
Apreciación del tipo de 
cambio 
'----------' 
Volatilidad de precio de 
Estructura de 
exportación sesgada 
contra manufacturas 
......... Bajo crecimiento 
económico 
también es explicada la causa por la politica de gobierno de cada país, por la 
existencia de grupos de interés que les conviene el din&o fácil, la corrupción e ineficiencia 
burocrática, que se hace mención en el siguiente mecanismo de trasmisión de la maldición 
de Jos recursos naturales, conocido como enfoque de la nueva economía política, citado de 
Perla (2005), quien considera que las economías abundantes en minerales no son afectadas 
directamente por los desequilibrios macroeconómicos generados por un auge de recursos 
naturales, sino por los efectos de la generación y la distribución de las rentas minerales 
tienen en las estructuras económicas, politicas y sociales de un pais. 
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Cuadro 1.2. Mecanismo de trasmisión: .Enfoque de la nueva economia politica 
Rent seeking 
Petróleo y 
minerales 
modifican 
gustos y 
preferencias 
Baja inversión .------~.---------, 
Distorsión de Baja acwnulación de 
Fuente: Perla (2005) 
Elaboración: Propia 
-
comportamiento capital humano ~~ 
Sistema impositivo 1 1 
-
no estructurado 
Riesgo de conflicto 
Bajo 
crecimiento 
económico 
Sostiene que los gustos y preferencias de los individuos son influenciados por la 
existencia de grandes cantidades de recursos naturales, y que las decisiones tomadas por 
agentes privados y públicos bajo estas condiciones construyen, en el largo plazo, 
estructuras perversas que generan un ambiente desfavorable para el crecimiento económico. 
Las distorsiones en los gustos y preferencias tendrían efectos importantes en las 
transacciones económicas, por un lado, porque están a la base de la función de utilidad de 
conswnidores y productores en el nivel microeconómico, y por otro porque constituyen el 
telón de fondo en el cual las transacciones ocurren. 
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Teniendo en cuenta como se llegarla a dar la maldición de Jos recursos naturales 
Sachs y W arner (1995) en su trabajo plantearon un modelo que se utilizó para un análisis de 
panel data, con el cual encontraron una relación negativa entre las tasas de crecimiento y la 
proporción de las exportaciones fisicas de recursos para 97 paises. 
El modelo que plantea Sachs y W arner es: 
ln(y(t)/y(O)) =oc0 +oc1 lnX +oc2 lnZ+E (3) 
Donde ln(y(t)/y(O)) es el crecimiento per cápita del PBI, In X son las exportaciones 
mineras como porcentaje del PBI y Z es el vector de características económicas del pais, en 
la que se considera variables como apertura comercial, déficit fiscal, acumulación de 
capital, capital humano y calidad institucional entre otros que los autores toman en cuenta. 
Concluyendo que el efecto directo estimado de X (abundancia de recurso medido 
como porcentaje de las exportaciones en el PBl) en el crecimiento es grande en 
comparación con efectos indirectos que considera a estos las otras variables en Z. Incluso 
sei'lalan que: "es posible que esta asociación negativa entre la intensidad de Jos recursos 
naturales y el crecimiento sea espuria, lo que refleja una asociación entre la riqueza de 
recursos y otra variable que afecte el crecimiento" 
No encontraron una buena explicación para justificar que la abundancia de 
recursos limita el crecimiento y tani.poco cómo los paises deberlan seguir proyectos para 
favorecer con el sector de recursos abundantes a otros como una estrategia de crecimiento. 
Pero aclaran que el simple hecho de ser pais abundante en recursos no es respuesta 
satisfactoria para sostener esta relación, la volatilidad del comercio, característica de estos 
paises podria explicar esta alta correlación negativa con el crecimiento. Sin embargo, la 
evidencia de qne esto ha existido es muy débil considerando otras variables como la calidad 
institucionaL 
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Además, están Jos estudios que argumentan en contra de la evidencia por razones 
teóricas, pero principalmente metodológicas, aquí los principales: 
Wright & Czelusta (2004), argumenta en contra por varios aspectos del 
razonamiento de la teoría, principalmente en lo que se refiere, el periodo de análisis en el 
que Jos paises en desarrollo tienen mucha dependencia externa, otro aspecto es sobre la 
actuación del gobierno y la capacidad del sector primario en recursos para generar empleo, 
educación, tecnología, y al respecto refiere, que el sector de Jos minerales es, aún más 
estrechamente vinculado a la evolución de los conocimientos y las capacidades 
tecnológicas en el mundo moderno. 
De hecho, es una de las industrias de alta tecnología de la economía mundial, 
contrariamente a la explicación sobre "ganancias inesperadas" y "Booms", también arguye, 
que todo proyecto minero requiere de investigación, inversión, tecnología y decisión 
política, así que no es simple y fácil de obtenerlo. 
Perla (2005), complementa lo de Wright & Czelusta (2004), también hace hincapié 
en la medición de las variables como es, la abundancia del recurso naturales como 
porcentaje del PBI, sugiere mejor que sea como porcentaje de la riqueza total del país, · 
también sobre la base de datos, así como la especificación del modelo y la metodología que 
plantea debe ser bietápico, de un modelo multiecuacional. 
A demás tomando en cuenta estos cambios concluye que no se puede demostrar 
una conexión causal entre la presencia de recursos minerales e instituciones débiles. Pero si 
se podria decir que al parecer las economías ricas en minerales son proclives a desarrollar 
una "maldición de los recursos minerales" en presencia de un ambiente institucional débil. 
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En la misma línea Ploeg (2006), insiste en la institucionalidad, estados débiles 
coadyuvan al impacto negativo de la enfermedad holandesa. Los países ricos en recursos 
son muy dependientes, la volatilidad del ingreso por este recurso debido a la volatilidad de 
sus precios no pennite tener un crecimiento estable en el tiempo y el boom de corto plazo 
no es bien conducido por el gobierno debido al deterioro de la productividad del sector 
transable que no puede recuperarse cuando pasa la época de auge. 
A demás explica que están los grupos de poder que incentivan la conupción y los 
conflictos civiles en economías de este tipo; y resalta que no hay ninguna relación 
significativa entre la producción agricola legal y conflictos civiles. Propone de manera 
teórica cómo manejar los ingresos extraordinarios de los recursos naturales agotables y, 
especialmente, cómo convertir estos recursos en otros duraderos, activos no agotables. Se 
debe tomar en cuenta la regla de Hotelling2 para el agotamiento óptimo de los recursos 
naturales y la regla de Hartwick3 para la conversión de rentas de los recursos en el ahorro 
de otros activos. 
Otra respuesta adecuada que a menudo se defiende es una fonna apropiada de las 
políticas de estabilización. La idea es poner a los ingresos provenientes de las exportaciones 
de los recursos naturales en un fondo. De esta manera el pais puede extender los beneficios 
de su riqueza en recursos naturales durante un largo tiempo con reglas claramente 
especificadas y los procedimientos y la estabilización de conocimiento público. 
2 La regla de Hotelling es una proposición que establece que la forma de explotación social y 
económicamente más rentable para la extracción de W1 recurso no renovable, es tma por el cual el precio del 
recurso esté determinado por el ingreso neto marginal de la venta de los recursos no renovables, aumentando 
confonne a la tasa de interés. 
3 La regla de Hartwick define la cantidad de la inversión en la producción de capital (edificios, carreteras, las 
acciones de conocimiento, etc.) que se necesita para compensar exactamente disminuciones de las existencias 
de los recursos no renovables. 
20 
1.4. DETERMINANTES DEL CRECIMIENTO ECONÓMICO. 
En base a las teorías del crecimiento, se han realizado varios estudios para explicar 
cuáles serían las variables que detelll1inan el crecimiento, el primer estudio conocido en 
utilizar datos de varios paises para un análisis sobre los determinantes del crecimiento fue 
el de Barro (1991), el cual dio origen a lo que hoy se conoce como literatura empírica del 
crecimiento. La literatura empírica del crecimiento tiene básicamente dos vertientes: 
determinar cuál enfoque es el correcto (el neoclásico o el de crecimiento endógeno) y 
seilalar cuáles son los determinantes del crecimiento económico. En el primer caso aún no 
se puede dar una conclusión clara a esta controversia; en tanto el segundo caso es él que 
nos interesa y se tratara en este apartado. 
La importancia existente en determinar aquellos fuctores que expliquen el 
crecimiento económico como lo han venido realizando varios autores es de conocer las 
brechas existentes entre países y el ¿por qué algunos países han crecido tanto y hoy son 
ricos en tanto otros se mantienen pobres?, esta pregunta puede tener múltiples respuestas, 
sin embargo y particularmente Loayza & Soto (2002) citado por Chirinos (2007), seilalan 
que los determinantes del crecimiento económico están clasificados en las siguientes 
categorías: capital fisico e infraestructura; capital humano y educación; políticas 
estructurales; políticas de estabilización; condiciones financieras; condiciones externas; 
instituciones y; geografia y población, tal como se muestra en el cuadro 1.3 
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Así respecto a las medidas de capital físico e infraestructura representan el punto 
de partida en el análisis del crecimiento en el largo plazo. Si bien los modelos neoclásicos4 
seflalan que éste no constituye un factor de crecimiento sino tan sólo uno que explica la 
transición hacia el nivel del estado estacionario, no es menos cierto el ejemplo que se han 
dado los casos de paises que a base de un gran esfuerzo de ahorro e inversión han logrado 
acumular el capital e infraestrnctura necesaria para obtener elevados niveles de producto 
per cápita, como fue el caso de Japón y ahora lo es el de los países del sudeste asiático y 
China, Young (1991) citado en Chirinos (2007). 
Cuadro 1.3 
Determinantes del Crecimiento Económico 
Capital fisicos e 
infraestructura 
Capital humano y educación 
Políticas estructurales 
Políticas de estabüización 
Condiciones financieras 
Condiciones f?XIernas 
1 nstituciones 
Geografia y población 
Fuente: Chirinos (2007). 
Ratio de inversión; Mediciones de Infraestructw·a 
Tasa de matrícula por niveles de escolaridad: primaria, secundaria y 
supenor 
Grado de desigualdad: Coeficiente de Gini; consumo público y Grado 
de Apertura Comercial 
Inflación; ciclos; volatilidad macroeconómica 
Ratios de profundización financiera; mercado de seguros 
Términos de intercambio; ayuda externa; prima de riesgo y cambios de 
período específico 
Capital social; religión; nivel de corrupción; calidad de las 
instituciones; diversidad étnica y lingüística 
Latitud; distancia al Ecuador; tamaño de la fuerza laboral; efecto de 
escala; dummies regionales; mediterraneidad. 
4 Modelo neoclásico de Solow-Swan citado de Jiménez (2010b) senalan que la inversión no 
constituye un factor de crecimiento sino tan sólo uno que explica la transición hacia el nivel del 
estado estacionario 
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El efecto de la inversión sobre el potencial de crecimiento de la economía, es 
medido a través del ratio de inversión respecto al PBL Cabe resaltar que una famosa 
investigación de Levine & Renelt (1992) citado en Chirinos (2007) determinó que esta 
variable jtmto con el nivel de ingreso inicial era la variable más robusta al explicar el 
crecimiento promedio en una muestra de 119 paises para el período 1960-1985. En la 
misma linea Chirinos (2007) concluye que la inversión en capital físico y humano, así 
como una menor tasa de fertilidad, constituyen en poderosas herramientas que ayudan a 
elevar los estándares de vida de un pais, en una muestra de 188 paises para el periodo 1960-
2000. 
Por otro lado, otro determinante es el capital humano, definido como el stock de 
conocimientos que es valorizado económicamente e incorporado por los individuos 
(calificación, estado de salud, higiene). Esta idea de la acwnulación de capital humano fue 
puesta en valor en 1988 por Lucas, que desarrolló en su modelo el capital hwnano 
voluntario que corresponde a una acwnulación de conocimientos y la acumulación 
voluntario. Al mejorar su nivel de educación y de formación cada persona awnenta el stock 
de capital humano de una nación y de alli contribuye al mejoramiento de la productividad 
de la economía naciona15. 
En el rubro de politicas estructurales describe una serie de variables asociadas a las 
características de un pais que no pueden ser fácilmente modificadas en el corto plazo. Se 
considera para tales efectos la apertura comercial, al coeficiente de desigualdad y al 
consumo del gobierno o gasto de gobierno. El considerar a la apertura como un 
determinante del crecimiento se basa en la observación empírica de que las economías más 
abiertas son a su vez las más desarrolladas y que a su vez, el comercio mundial se da 
principalmente entre los países del primer mundo. 
5 El modelo de Lucas (1988) es un modelo de crecimiento endógeno y otros autores también hacen notar la 
importancia del capital humano y su contribución al crecimiento económico, como Mank.iw, Romer y Weil 
(1992) y Freeman y polasky (1992), citados en Argandoila, Gamez, y Mochon (1997) 
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La literatura en este sentido destaca cinco canales por los cuales el comercio exterior 
afecta el crecimiento económico de un pais: mayor especialización que conduce a ganancias 
de eficiencia; aprovechamiento del uso de economías de escala al ampliar el mercado de las 
firmas locales; menores prácticas anticompetitivas al fomentar la competencia externa; 
disminución de las actividades de búsqueda de rentas y pennitir la difusión de innovaciones 
tecnológicas y mejores prácticas empresariales que surgen tras el contacto con el mundo 
exterior. De las razones citadas, sólo la última conduce a un crecimiento sostenido (ganancias 
dinámicasl 
Estudios de Edwards (1993, 1998), Frankel & Romer (1999) y Sachs & Warner 
(1997) citados por Chirinos (2007), señalan un efecto positivo del comercio sobre la tasa de 
crecimiento de largo plazo. La variable tradicionalmente usada para medir la influencia del 
comercio exterior es el grado de apertura (el peso de las exportaciones más las importaciones 
en el PBI), aunque también se emplea el diferencial cambiario en el mercado negro, el nivel 
arancelario promedio, etc. 
Una variante del modelo neoclásico incluye el gasto público como argumento en la 
función de producción (ver Barro & Sala-i-Matin, 1999, pág. 152). La provisión de bienes 
públicos es visto como un factor positivo por tanto estimula el crecimiento, no obstante, su 
financiamiento vía impuestos crea una distorsión en la economía por lo que también tiene 
efectos que retardan el crecimiento. 
Fatás & Mihov (2003) seilalan una pérdida de hasta 0,8 puntos porcentuales en la 
tasa de crecimiento debido a que el gasto público tiende a inducir una mayor inestabilidad 
macroeconómica (que se refleja en el nivel de precios o inflación); Loayza & Soto (2002) y 
Sala-i-Martin (2004) y otros citado por Chirinos (2007), también encuentran evidencia 
significativa de que un mayor consumo público tiende a retardar el crecimiento. 
6 Las cuatro primeras equivaldrían a ganancias de tma sola vez que permitirían a la economía alcanzar tu1 
nuevo nivel de crecimiento, pero no crecer más rápido (ganancias estáticas). 
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De igual fonna las políticas de estabilizadoras son un fuctor muy importante para la 
estabilidad macroeconómica, así que es trascendental controlar la conducta de la inflación y de 
la volatilidad del producto, dado su efecto sobre la estabilidad macroeconómica. En el caso de 
la inflación, estudios como el de Barro (1997) donde le dedica secciones enteras en las que 
destaca su relación negativa con el crecimiento de largo plazo, otros estudios empíricos como 
Levine & Easterly (2002) y Loayza & Soto (2002) citados por Chirinos (2007), la rechazan o 
no son concluyentes en cuanto a su relación con el crecimiento, en tanto la gran mayoría de 
estudios no la considera. 
En lo referente a la volatilidad macroeconómica, Hnatkovska y Loayza (2003) Citado 
en Chirinos (2007), discuten las razones por las que éste puede tener efectos tanto negativos 
como positivos sobre el crecimiento. Por ejemplo, si la mayor volatilidad resulta de los 
mayores retomos que representa tma economía [emparejados con un mayor riesgo], ello 
tendria un efecto positivo en el producto. De otro lado, si el país carece de los mecanismos 
institucionales que pennitan reducir el riesgo implícito de una inversión, la incertidumbre 
resultante sería perjudicial para el crecimiento. Los resultados encontrados por estos mismos 
autores indican una relación negativa con el crecimiento que se exacerba cuando el país es una 
nación de bajos ingresos. 
Las condiciones fmancieras (eficiencia en mercados financieros) afectan 
positivamente la tasa de crecimiento de un país, y es que éstos contribuyen a asignar el capital 
de manera eficiente. King & Levine (1993) citado en Chirinos (2007), seflalan que el 
desarrollo financiero es un buen predictor del crecimiento para los próximos 1 O a 30 aflos, 
asimismo, destacan que sus resultados son robustos y que resisten alteraciones en el grupo de 
variables de control. Los canales por los cuales el mercado financiero opera son diversos. 
Levine (1997) cita los siguientes: moviliza el ahorro de los sectores excedentarios 
hacía los proyectos de inversión más rentables, facilita el intercambio de bienes y servicios, 
ayuda a reducir los costos de infonnación y transacción entre los agentes de un mercado, 
ejerce labores de monitoreo y control y diversifica los riesgos; dicho autor propone 4 medidas 
para medir el efecto del canal financiero sobre el crecimiento del PBI: 
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Obligaciones totales del sistema financiero como porcentaje del PBI, el grado de 
participación del Banco Central en las operaciones bancarias respecto al total de bancos del 
sistema y el crédito al sector privado como porcentaje del PBI y como porcentaje del crédito 
total. Además, encuentra que estas medidas de desarrollo financiero controladas por el PBI per 
cápita inicial impactan más fuvorablemente cuanto mayor es el desarrollo relativo del pals 7 
Otros estudios, entre los que se cuentan a Levine & Easterly (2002), Loayza & Soto 
(2002), Chang et. al (2005) citados por Chirinos (2007) encuentran evidencia positiva y 
significativa del peso del crédito al sector privado como porcentaje del PBI (expresado 
usualmente en logaritmos). 
Otro factor importante para el crecimiento económico son las condiciones externas, 
entendidas como Factores exógenos al manejo político y económico de un pals pueden afectar 
las perspectivas de crecimiento que éste tenga, Loayza & Soto, 2002 citado por Chirinos 
(2007). Se consideran entre estos factores a los choques de términos de intercambio y los 
cambios que puedan presentarse en la economía mundial Thirlwall (1979) citado en Jiménez 
(2010c) 
Un penúltimo factor son las instituciones cuyo principal representante es North 
(1998) citado por Torres (2012, p 63), es el conjunto de reglas formales y no formales que 
regulan la interacción entre los agentes de una sociedad y los mecanismos existentes para 
asegurar su cumplimiento, de esta manera las instituciones contribuyen a reducir de manera 
significativa los costos de transacción e información con los que opera un mercado. Su estudio 
abarca no sólo a las leyes formalmente establecidas sino también aspectos culntrales (reglas no 
formales) pues ellas también inciden en cómo opera una sociedad. Un trabajo reciente es de 
Acemoglu et al. (2001) citados por Chirinos, 2007, en el cual setlalan que los países con 
mejores instituciones garantizan adecuadamente los derechos de propiedad y evitan políticas 
que distorsionen las decisiones de inversión de los agentes privados. 
7 Claessens & Laeven (2003) citado por Chirinos (2007) encuentran que los mercados financieros operan más 
adecuadamente cuanto mejor definidos están los derechos de propiedad, dado que ello mejora el acceso de las 
empresas a los mercados de capitales. 
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La inclusión de factores institucionales y culturales en las regresiones de crecimiento 
es cada vez mayor, contribuyendo a reducir la parte no explicada por los factores fisicos de 
producción, en esta línea se presentan los principales aspectos institucionales y culturales 
tratados por la literatura empírica del crecimiento: Capital social, corrupción, creencias, 
diversidad religiosa, calidad de las instituciones, fraccionamiento social, diversidad étuica y 
lingüística, asesinatos, golpes de estado y democracia. 
Y como último determinante del crecimiento se tiene a la geografía y la población 
que como Frankel & Romer (1999) señalan es un poderoso determinante del comercio 
bilateral y en general para el comercio total de un país, siendo por tanto el canal comercial el 
medio por el cual la geografia puede afectar el patrón de ingresos de un país. 
En este sentido, se constituyen en importantes características el tamaño (área) del país 
(un país grande tiene más posibilidades de compartir fronteras con otros países), el acceso al 
mar (un país mediterráneo tiene menores posibilidades de realizar actividades comerciales por 
la vía marítima) y el tamaño de la fuerza laboral, en cuyo caso operan extemalidades como los 
mercados grandes inducen mayor investigación y por tanto mayor crecimiento, el cual 
representa el llamado efecto escala. 
Por una razón distinta, la latitud o distancia en grados al Ecuador, también es 
considerada como una característica geográfica que afecta al crecimiento. El motivo es, como 
explican Acemoglu et al. (2001) citado por Chirinos (2007), que los colonos europeos 
replicaron sus instituciones en aquellas regiones con climas similares (ubicadas en una latitud 
similar a la del continente europeo), en tanto en aquellas zonas muy cercanas a la linea 
ecuatorial (inhóspitas para ellos) desarrollaron sistemas extractivos que subsisten hasta la 
fecha y que poco han colaborado con el desarrollo de la región antiguamente colonizada 
As! mismo, otra característica geográfica también empleada en las regresiones de 
crecimiento es si el país en cuestión proviene de África o de América Latina, regiones de lento 
crecimiento durante los periodos analizados por la mayoría de estudios. 
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CAPÍTULOII 
EVIDENCIA EMPÍRICA. 
La evidencia empírica sobre recursos naturales y crecimiento económico es muy 
basta y se ha realizado desde hace ya varias décadas, en diversas partes del planeta y en las 
diversas universidades y centros de investigación. Asimismo, las investigaciones para el 
caso peruano no han podido estar ausentes sobre el tema en estudio, 
2.1. Evidencia Empirica Internacional. 
Stinjns (2000), encuentra que la abundancia de recursos minerales, utilizando 
como variable proxy reservas de petróleo y minerales, no han sido un significativo 
determinante estructural del crecimiento económico entre 1970-1989. Los resultados 
obtenidos, muestran una asociación negativa con crecimiento económico solo para el 
recurso tierra y positivo para minerales, carbón y gas natural. La evidencia preliminar 
sugiere que los recursos naturales pueden afectar el crecimiento económico a través de 
canales positivos y negativos. 
Asimismo, sostiene que Sachs & Wamer (1995), dejan con la impresión de que los 
recursos naturales no deberian ser descubiertos o explotados y que los resultados de los 
autores, no son robustos para cambios en la medida de abundancia de recursos naturales de 
flujos de comercio a reservas o producción. Por ende, postula que los recursos naturales per 
se no parecen tener una significativa influencia sobre tasas de crecimiento económico. 
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Cuadro 2.1. Evidencia empírica internacional. 
TECNICA 
ECONOMETRICA 
MCO. 
Corte transversal. 
MCO. 
Versión simplificada 
de la regresión de 
crecimiento de 
Barro. 
Corte transversal 
MCBE. 
MCO. 
Corte 
Transversal. 
Series de tiempo 
MPdelo de corrección de 
errores 
MCO 
MUESTRA Y 
PERIODO 
97 países (! 970-
1989) 
Países De 
Regiones 
Tropicales de 
América Latina o 
el Caribe y África 
(! 960-1970, 
1971-1981, 
1972-1982) 
paises europeos, 
y Latinoamérica 
(1970-1990) 
Nigeria 
(1970-
1998) 
Paises 
desarrollados y 
en desarrollo 
(1970-1990) 
Botswana 
(1988-2003) 
Paraguay. 
1990-2012 
81 países 1970-
2000 
VARIABLES 
Exportaciones de productos a¡,,'ricolas y de gas per 
cápita, apertura económica, participación de la 
inversión en el PBJ, tasa de crecimiento, términos de 
intercambio 
Tierra cultivable per cápita, exportaciones primarias 
de PBI, Coeficiente de Gini. logaritmo de ingreso 
per cápita, logaritmo del stock de capital por 
trabajador, aí\os promedio de escolaridad, latitud, 
índice de apertura comercial, ratios de pasivos del 
sistema bancario en el PBI, volatilidad de los 
termino de intercambio, tasa de inflación 
Exportaciones de recursos naturales en el PBI, 
ingreso per cápita inicial, apertura comercial, 
inversión, gobierno, capital humano, términos de 
intercambio 
Participación de las exportaciones de 4 tipos de 
recursos (petróleo, hierro, metales y productos 
agrícolas), volatilidad de precios, sobre valuación 
de tipo de cambio, calidad institucional, logaritmo 
del PBI per cápita, precio relativo de bienes de 
inversión, matricula en educación primaria 
Participación de exportaciones primarias en el PBI, 
nivel Inicial del PBI pet citpita, volatilidad de 
precios, apertura al comercio, calidad institucional 
Tasa PBI per cápita, proxy de abundancia de 
recursos naturales, población, tasa impositiva 
volatilidad de los términos de intercambio, apertura 
comercial. 
tipo de cambio real efectivo, una medida de 
productividad, términos de intercambio, una 
medida del gasto del gobierno, y una medida del 
fl4Ío de capitales 
Tasa del PBI pe, promedio de las exportaciones 
mineras, promedio de las exportaciones agricolas, 
apertura comercial, estado de derecho, efectividad 
del obierno 
Fuente: Principales trabajos de investigación relacionados al tema de estudio que pueden consultarse en la 
bibliografía 
Elaboración: Propia 
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Gavin & Hausman (2000), en relación a la abundancia de recursos naturales, 
encuentra una relación negativa y estadísticamente significativa entre crecimiento 
económico y el logaritmo de tierra agricola per cápita y una relación negativa y 
estadísticamente no significativa con la participación de exportaciones de productos 
primarios en el PBI. A diferencias de Sachs y Warner 1995, sostienen que no hay 
evidencias marcadas sobre un vínculo negativo entre estas dos variables. 
Sin embargo, si encuentran en las exportaciones de metales y minerales una fuerte 
asociación negativa con el crecimiento y concluyen que existen evidencias que paises de las 
regiones tropicales, con una gran cantidad de tierras agricolas y abundantes recursos 
naturales, tienden a crecer de una manera más lenta que aquellos paises que tienen pocos 
recursos naturales y están situados en climas más templados. 
Otros autores argumentan que esta "maldición" opera a través de un debilitamiento 
de las instituciones. Este argumento ha sido desarrollado en varios trabajos. Por ejemplo, 
Mehlum, Moene & Torvik (2002) encuentran que los países abundantes en recursos 
naturales tienden a tener peores instituciones que aquellos donde escasean. En tal caso, el 
efecto de la abundancia de recursos naturales sería indirecto: la abundancia de recursos 
naturales tendería a desarrollar peores instituciones, y estas serían las responsables del 
menor crecimiento. 
Bravo-Ortega & De Gregorio (2002) desarrollan un modelo y presentan evidencia 
empírica basada en la idea de que el impacto de la abundancia de recursos naturales 
depende críticamente de la disponibilidad de recursos naturales. En economías con altos 
niveles de capital humano la relación entre recursos naturales y crecimiento tiende a ser 
positiva. En cambio, es negativa donde el capital humano es escaso (por ejemplo, los países 
de América Latina). 
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Autores como Gylfason y Zoega (2002), retomando los planteamientos de Sach y 
Wamer (1995), analizan 85 países en el periodo de 1965 a 1998, encontrando qne el capital 
natural puede en promedio desplazar tanto al capital fisico como humano, inhibiendo a la 
vez el crecimiento económico, además que al existir una fuerte dependencia a los recursos 
naturales se disminuyen los niveles de al10rro e inversión e indirectamente el desarrollo del 
sistema financiero. 
Los 85 países, destacan República de África Central, Chad, Guinea-Bissau, 
Madagascar, Mali, Niger, Sierra Leona y Zambia, en los que se observa una amplia 
dependencia del sector recursos naturales, el cual constituye más de una cuarta parte de su 
riqueza nacional, mismos paises que han experimentado un crecimiento per cápita negativo 
desde 1965. 
Asimismo, Sala & Subramanian (2003), encuentran un robusto resultado de que 
algunos recursos naturales (petróleo y minerales) ejercen un impacto negativo y no lineal 
sobre el crecimiento, vfa su impacto que deteriora la calidad institucional para el caso de 
Nigeria. Sostienen que la corrupción y despilfarro más que la enfermedad holandesa, han 
sido responsables del pobre desempeil.o económico de largo plazo. 
A diferencia de Sachs & Wamer (1995) quienes encontraron un significativo 
impacto negativo, las diferentes medidas de recursos naturales utilizadas en el estudio no 
son estadísticamente significativas y presentan signos cambiados, sugiriendo la falta de un 
impacto directo desde los recursos naturales al crecimiento. Sin embargo, los recursos 
naturales si son estadisticamente significativos y con un impacto negativo sobre la calidad 
institucional. Así, los autores concluyen que los recursos naturales, tienen un impacto 
negativo sobre el crecimiento económico vía un detrimento de la calidad institucional, por 
ende, los recursos naturales pueden ser una bendición más que una maldición. 
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El trabajo de Bulte, Damania & Deacon (2004), también concluye que el impacto 
de los recursos sobre el crecimiento económico y desarrollo es indirecto y sucede 
solamente a través de los canales de la calidad institucional. Encuentran que ciertos tipos de 
recursos naturales, están típicamente asociados con regímenes menos democráticos y malas 
instituciones que otorgan w1a inadecuada calidad de gobierno. Sostienen que una posible 
explicación es que las elites que ejercen el control de los recursos se resisten a la 
industrialización, porque ello diluye su base de poder, causando bajos niveles de desarrollo. 
Otra explicación de los autores es que la composición de las exportaciones afecta 
la estructura social, de relaciones verticales de clientelismo a relaciones horizontales entre 
agentes basados en igualdad y cooperación. Concluyen que la maldición de los recursos 
resulta remarcablemente robusta con la evidencia empírica. Derivan como implicancia de 
política que, si los recursos naturales no pueden escapar de la maldición, entonces los 
países ricos en dotación de recursos naturales, pueden diversificar en otras actividades no 
basadas en recursos naturales. 
Manzano & Rigobon (2006) desarrollan fila explicación alternativa para esta 
aparente relación negativa entre recursos naturales y crecimiento. Estos autores revelan ffil 
problema de equivalencia observacional en los hallazgos de Sachs & Wamer (1995). 
Manzano & Rigobon (2006) encuentran que la mayoría de los países abm1dantes en 
recursos naturales sufiieron las consecuencias del exceso de endeudamiento después de ffil 
periodo de altos precios para su materia prima durante los setenta. Entonces, se puede 
concluir que no serían los recursos naturales por si mismos los que retardan el crecimiento, 
sino el endeudamiento excesivo generado por su abm1dancia. 
32 
En tm trabajo similar al de Bravo-Ortega & De Gregorio (2002), Hodler (2006) 
intenta explicar por qué en algunas economías la abtmdancia de recursos naturales no ha 
impedido generar altas tasas de crecimiento económico, en cambio en otros parece tener 
correlación negativa con crecimiento. El argumento teórico enfatiza el rol de la búsqueda 
de renta y, más específicamente, el de conflictos entre grupos rivales. La idea es que la 
abundancia de recursos agrava los conflictos entre estos grupos, y así debilita las 
actividades productivas y los derechos de propiedad. 
De esta manera, la abm1dancia de recursos naturales es tma "maldición" en países 
donde conviven muchos grupos rivales. Usando el grado de fraccionalización étnica como 
medida de la existencia de grupos rivales, Hodler (2006) encuentra que el efecto ingreso de 
la abtmdancia de recursos naturales es positivo en países homogéneos, pero llega a ser 
crecientemente negativo en economías con m1 grado mayor de fraccionalización étnica. 
Iimi (2006) ha estudiado en detalle la experiencia de Botswana para evaluar cómo 
fue que este país eludió la llamada maldición de los recursos naturales. Para el efecto, 
analizó la manera en la que la riqueza de los diamantes fue transformada en crecimiento y 
desarrollo económico social. En la experiencia de este pals, la abtmdancia de recursos 
naturales ha sido un factor de promoción de crecimiento, puesto que esa riqueza ha 
permitido impulsar inversiones en infraestructura y capital hmnano. 
Además, Cerezo (2011) estudió la evolución económica boliviana con información 
trimestral para el periodo 1990-2010, a la luz de los síntomas que detectan la presencia de 
la Enfermedad Holandesa. Los cuatro principales síntomas que se analizan son: (1) la 
apreciación del tipo de cambio real, (2) desaceleración del crecimiento de la industria 
manufacturera ( desindustrialización); (3) amnento en el crecimiento del sector servicios y 
sus precios, y ( 4) amnento en el crecimiento del salario real. Concluyendo que no existe 
evidencia empírica de que se presente la enfermedad Holandesa para la economía 
Boliviana. 
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Sanabria y Campo (2012) estudia de manera empírica la existencia de una 
"maldición de los recursos" en la economía colombiana, para tal efecto, se aplica análisis 
de series de tiempo, encontrando evidencia para afirmar la paradoja de la maldición de los 
recursos naturales, explicada por la exportación de café, petróleo y área de tierra destinada 
a la agricultura para el periodo comprendido entre 1970-2010. 
Por otro lado, Cresta (2013), realiza un análisis de cuatro de los síntomas de la 
enfermedad holandesa, que en este caso son apreciación del tipo de cambio real, 
desindustrialización, expansión del sector servicio e incremento de los salarios, para la 
economía de Paraguay en el periodo 1990 - 2012. Utilizando modelos de corrección de 
errores y gráficos para los 3 primeros síntomas y solo análisis grafico de la evolución de las 
variables para el ultimo síntoma. Encontrando que efectivamente Paraguay ha padecido de 
la enfermedad holandesa en los últimos aflos, aunque en su versión más débil 
Rodriguez y Gómez (2014), aplicando el modelo de Sachs y Warner para verificar 
si existe una relación negativa entre recursos naturales y crecimiento económico de 81 
países, en un periodo de 1970 • 2000 y con una medida de abundancia diferente a la Sachs 
y Warner. No encuentran evidencia acerca de la maldición de los recursos naturales, pero 
infieren que, si no se maneja adecuadamente la riqueza natural, se puede caer en una 
trampa, por el uso deficiente y la alta dependencia que se haga de ella. 
No obstante, se conocen algunos casos de economías exitosas que basaron su 
crecimiento económico en la extracción de recursos naturales. Paises como Australia, 
Noruega e Indonesia, los cuales en la década de 1970 no sufrieron ningún colapso como 
otras economías altamente dependientes de las exportaciones de petróleo, ya que esas 
naciones supieron manejar las rentas obtenidas de sus exportaciones a través de la inversión 
y diversificación de sus actividades. 
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2.2. Evidencia Empírica Nacional. 
El estudio de Gonzales (2006) analiza el impacto que desempeflan los recursos 
naturales para la obtención del crecimiento y desarrollo sustentable en la Economía 
Peruana, en el periodo de análisis 1970-2005. Utilizando un modelo logaritmico, 
concluyendo para el periodo 1970-1990, los recursos naturales mineros tienen tm impacto 
negativo sobre la tasa de crecimiento del PBI Per cápita de la economía peruana. Y para el 
periodo 1991-2004, la evidencia empírica también pareceria ser consistente con la 
hipótesis, que la abundancia de recursos naturales mineros impacta negativamente y en 
mayor magnitud a la tasa de crecimiento del PBI Per cápita sustentable. 
Asimismo, las estimaciones econométricas muestran que el capital humano a 
través de la interacción con la abundancia de los recursos naturales mineros, tiende a 
afectar positivamente el crecimiento del PBI Per cápita y PBI Per cápita sustentable, lo que 
implica que la abundancia de capital humano, así como las políticas económicas 
implementas en dichos periodos son importantes para determinar si los recursos naturales 
son o no una maldición para el crecimiento económico. 
El trabajo Aragón & Rud (2009) estudia el impacto de Y anacocha, una gran mina 
de oro en Cajamarca (Perú), en la población local. Utilizando datos de hogares anuales de 
1997-2006, encontraron evidencia sólida de un efecto positivo de la mina sobre la renta 
real. El efecto, un ingreso promedio de las compras amnento de 1, 7 % por el 10% adicional 
de las minas, sólo está presente en mercado de suministro de la mina y sus alrededores. 
También encontraron pruebas de las mejoras en las medidas de bienestar y la reducción de 
la pobreza 
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La investigación de Torres (2012) analiza la relación entre el crecimiento 
económico y la mineria en el Perú para el periodo de 1950-2010 en un análisis de series de 
tiempo para la economía peruana se encuentra que la abundancia del recurso minero tiene 
tm impacto positivo sobre el crecimiento económico de la economla peruana, la relación se 
muestra significativa íncluso al dividir la muestra en tres sub periodos de 1950-1970, de 
1971-1990 y de 1991-2010. Por lo tanto, no se cumplirla la maldición de los recursos 
naturales para la economía peruana. Sín embargo, manifiesta que es importante mejorar la 
estructura productiva, orientando parte de los recursos extraordínarios de la mineria hacia el 
sector manufacturero, que permita sentar las bases sólidas del crecimiento sostenido. 
Orrego & Vega (2013) un estudio para el Perú, sobre Enfennedad holandesa y la 
política fiscal durante el periodo 1994-2012, encontraron que el sector en auge, que se 
beneficia de las elevadas cotizaciones internacionales, induce la enfennedad Holandesa, 
esto es, el declive del sector transable, la apreciación del tipo de cambio real, el incremento 
de los salarios y la mejora del sector no transable. Luego introducen reglas de política fiscal 
que persiguen aliviar las consecuencias de la enfennedad Holandesa. Una regla particular 
que incrementa la productividad de las frrmas parece contrarrestar los efectos de la 
enfennedad Holandesa. 
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CAPÍTULO Ill 
HECHOS ESTILIZADOS. 
3.1. CONTEXTO Y EVOLUCIÓN DE LAS VARIABLES 
3.1.1. Crecimiento Económico 
En este apartado se analiza el crecimiento de la economía peruana y su relación 
con las variables empíricas asociadas al sector minero. El grafico 3.1 muestra las 
variaciones del PBI entre 1991 y 2014. Este índicador tuvo una calda mínima de 0.5% en 
1992 respecto al año anterior después del proceso inflacionario y recesión que se dio en la 
década de los 80s. A demás las actividades manufacturera, agropecuaria y pesquera 
resultaron las más afectadas por los factores climatológicos derivados de la presencia del 
Fenómeno del Niflo, el cual originó una fuerte seqtúa en la sierra sur, también bien por las 
restricciones en el sumínistro de energía eléctrica y por la contracción de la demanda 
interna. 
En 1994 el PBI registró un crecimiento de 12.3 por ciento, tasa más alta de los 
últimos años y cuyo crecimiento, es resultado de la consolidación de las reformas 
estructurales, el proceso de pacificación del país y la mayor estabilidad de la economía, 
factores que permitieron tanto la recuperación de los ingresos reales, como aumento 
significativo de la inversión. Por su parte, el PBI per cápita aumento en 10.26 respecto a 
1993. 
Por otro lado, en 1998, el producto bruto interno fue -0,4 por ciento, en un 
contexto en que la economla peruana se vio afectada por el Fenómeno del Niflo y la crisis 
financiera íntemacional (crisis Rusa). Con ello, el producto por habitante registró una 
contracción de 2,03 por ciento durante dicho año, aunque en los últimos 5 años la 
producción per cápita se ha incrementado en promedio de 4 por ciento anual. 
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Entre el 2003 y 2010 la economía peruana ha registrado un crecimiento sostenido 
del PBI, este avance ha permitido al país situarse entre los de mayor dinamismo de la 
región, debido principalmente al incremento en mayor proporción de los precios de los 
minerales, como se pueden apreciar en los gráficos 3.8 y 3.9 y a la mayor producción de 
productos no tradicionales de exportación, además como se puede observar en el grafico 
3.1 el PBl en dicho periodo, la tendencia es creciente, claro está que en el afio 2008/2009, 
este crecimiento presenta un leve estancamiento, esto debido a la crisis financiera 
internacional, que afectó gravemente a la economía mundial, principalmente a los Estados 
Unidos, uno de nuestros mayores socios comerciales, motivo por el cual esta crisis impacto 
disminuyendo el crecimiento de nuestra economía, en el2009 creció 1.0 por ciento respecto 
al afio 2008 que el PBI fue 9.1 por ciento. 
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Dicho impacto fue leve en comparación con lo sucedido en otros países, esto .fue 
posible debido al soporte de Reservas intemacionales Netas con que cuenta el país, y al 
gran accionar del Banco Central de Reserva del Perú, para aplicar medidas de ajuste para 
soportar la crisis. Por otra parte, este crecimiento en el PBI, que paso de ser 148639 
millones de soles en el afio 2005 a 224668 millones en el afio 2011, se debe principalmente 
al incremento de nuestras exportaciones, dadas las excelentes condiciones en cuanto a los 
precios intemacionales de nuestros productos, es decir los términos de intercambio son 
favorables y están impulsando el crecimiento de nuestras exportaciones y por consecuencia 
de nuestro PB I. 
Otro factor importante a tener en cuenta es que, dadas las políticas de apertura 
económica implantadas, el escenario de estabilidad y crecimiento económico que 
experimenta el país, sumado al grado de inversión obtenido en el afio 2008, convierte al 
Perú en un excelente destino para los inversionistas extranjeros, con lo que en estos últimos 
aflos los flujos de capital están cobrando cada vez más importancia y están contribuyendo al 
crecimiento de nuestra economía. 
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La economía peruana creció 2,4 por ciento en 2014, luego de expandirse 5,8 por 
ciento en 2013. El menor ritmo de crecimiento reflejó, en gran medida, el menor impulso 
externo asociado a un escenario internacional menos favorable, caracterizado por un alto 
grado de incertidumbre y una desaceleración en las economías emergentes más 
importantes. Esto provocó una caída de las exportaciones en 1,0 por ciento, que se stunó al 
descenso de la inversión privada -1,6 por ciento y pública -2,4 por ciento, principalmente 
por problemas de gestión en los gobiernos regionales y locales. Asimismo, el consumo 
privado se desaceleró de 5,3 por ciento en 2013 a 4,1 por ciento en 2014, en linea con el 
menor incremento del ingreso disponible. 
Con estos resultados, la tasa de crecimiento de la producción per cápita fue 1,2 por 
ciento en 2014. Este indicador ha aumentado 4,9 por ciento en promedio en los últimos 10 
años. 
3.1.2. Inversión y Producción Minera. 
Las inversiones mineras en el Perú empezaron en la decada de los 30, pero es en la 
decada de los 90 donde empieza la mayor afluencia de inverciones en este sector, después 
que se adoptara un nueva política liberal, donde se modifica la ley general de la minería en 
su articulo 109, en el cual pemlite la reducción del control del estado en las empresas e 
incentiva a capitales privados, promoviendo al sector minero con politicas favorables, como 
la estabilidad monetaria, cambiarla y administrativa. Y asi se genero más confianza , 
incrementandose la inversion privada en este sector. 
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Como se puede apreciar en el gráfico 3.3 la inversión minera ha ido 
incrementándose, llegando a su pico mas alto en el 2013 que se invirtieron US$ 9719 
millones. Las inversiones mineras se dividen en: Inversion en exploracion, explotacion, 
equipamiento de planta, equipamiento minero, infraestructura, preparacion y otros. En 2014 
las inversiones mineras ascendieron a US$ 9,1 mil millones. Destacan las realizadas por la 
Compañia Minera Cerro Verde, que invirtió US$ 1,8 mil millones en actividades asociadas 
a la ampliación de su planta Cerro Verde (que permitirá incrementar el tratamiento de 
mineral de 120 mil a 360 mil toneladas métricas por dia). 
Por su parte, MMG Limited compró a Xstrata el proyecto Las Bambas e invirtió 
VS$ 1,6 mil millones para la construcción de una planta procesadora e instalación de 
equipos en dicho proyecto (a diciembre de 2014 este se encontraba en un 80 por ciento de 
avance). Por su parte, Minera Chinalco invirtió US$ 449 millones en el equipamiento de la 
planta de separación de minerales de su mina Toromocho. En el último trimestre del año, 
Hudbay Minerals inició operaciones en su proyecto Constancia (inversión de US$ 736 
millones en 2014). 
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Cuadro 3.1. Posición del Perú en el ranking mundial de producción minera 2014. 
PRODUCTO LATINOAMÉRICA MUNDO 
Zinc 1 3 
Estafio 1 3 
Plomo 1 4 
Oro 1 5 
Cobre 2 3 
Plata 2 3 
Fuente: Ministerio de energía y minas. 
Elaboración: Propia. 
Debido a las grandes inversiones que se vienen dando en este sector, el Perú ocupa 
posiciones privilegiadas en el ranking mundial de producción minera, como se puede 
apreciar en el cuadro 3 .l. en la producción de zinc y estaño ocupamos el primer lugar en 
latino américa y terceros en el mundo, en plomo y oro también ocupamos el primer lugar en 
latino américa a demás cuarto y quinto lugar respectivamente a nivel mundial, y en cobre y 
plata en latino américa ocupamos el segundo lugar y terceros en el mundo. 
Como ya se mencionó la inversión en mineria ha venido en aumento en este 
periodo de análisis, por lo tanto, la producción minera también ha aumentado y es as! como 
se evidencia en los siguientes gráficos: En el gráfico N° 3.4 se puede apreciar que el Zinc, 
ya en el año 1998 se producía alrededor de 869 mil toneladas métricas finas (TMF), 
llegando a su pico más alto durante este periodo en el año 2005 donde se obtuvo una 
producción de 1 603 mil toneladas métricas finas. 
Concluyendo con la producción para el año 2014 con 1 380 mil toneladas métricas 
finas, esta evolución negativa en el último año se debió a una menor producción de 
Antamína (·15,8 por ciento, por su plan de minado) y de la Sociedad Minera El Brocal(· 
71,4 por ciento), por la mayor producción de cobre en lugar de zinc y por retrasos en su 
proyecto de ampliación, en otras. 
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Gráfico 3.4. Evolución de la producción de Cobre y Zinc, 1998-2014 
(Mil deTMF) 
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Fuente: Ministerio de energfa y minas. 
Elaboración: Propia. 
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En este sentido el cobre tambien ha tenido un incremento constante y significativo 
durante el periodo como se puede apreciar tambien en el gráfico 3.4, para el año 1998 su 
producción era de 483 Mil de TMF (mil toneladas metricas finas), con un aumento 
constante de la produccion se llego a producir en el 2014 alrededor de 1 380 mil toneladas 
metricas finas, es decir casi se triplico su producían al final del periodo, en este año obtuvo 
un crecimiento de 0,7 por ciento, por debajo del registrado en 2013 (7,4 por ciento). Esta 
desaceleración se explica principalmente por una menor producción de Antamina (-21,4 por 
ciento); y Cerró Verde (-16,5 por ciento, a causa de los trabajos para el proceso de 
ampliación). 
Por otro lado, el crecimiento de la producción de la Compaftia Minera Antapaccay 
se moderó considerablemente (de 23,2 por ciento en 2013 a 20,2 por ciento en 2014) al 
haber alcanzado su capacidad máxíma (entre 14 mil y 15 mil TMF mensuales). En 
contraste, el proyecto Toromocho inició operaciones con una producción de 70 mil TMF; y 
aumentó la producción de la Sociedad Minera El Brocal (63,6 por ciento) y de Gold Fields 
La Cima (7,1 por ciento). 
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Gráfico 3.5. Evolución de la producción de Oro, 1998-2014 
(Mil de OzTr). 
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Fuente: Ministerio de energía y minas. 
Elaboración: Propia. 
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En cuanto a la producción de Oro, se pude ver en el gráfico 3.5 que ha tenido un 
crecimiento conciderable, de 3 029 mil onzas troy finas en 1998, llegando a duplicar su 
produccion en su pico mas alto, que fue en el afio 2005 con 6 687 mil onzas troy finas, de 
a1ú ha venido bajando su produccion cerrando el 2014 con una produccion de 4 500 mil 
onzas troy finas, menor a la registrada en el 2013 que fue 5 024 mil onzas troy, por lo tanto 
registró una caída de 10,4 por ciento. 
Esta reducción se debió al proceso de restricción a la minería ilegal en Madre de 
Dios, 4,8 puntos porcentuales de la disminución, a demás la producción de la empresa 
minera Barrick cayó 14,6 por ciento durante 2014 por el cierre de su unidad minera Pierina, 
las menores leyes de extracción de su unidad minera Lagunas Norte y .la demora en el 
proyecto para mejorar el proceso de lixiviación. Por su parte, la empresa minera Yanacocha 
redujo su producción por menores leyes del mineral; y la Compaftía Minera Aurífera Santa 
Rosa tuvo un recorte de 73,2 por ciento en su producción. Este resultado fue parcialmente 
compensado por el desempeño del Consorcio Minero Horizonte, cuyas unidades Parcoy y 
Culebrillas incrementaron considerablemente su producción (23,9 por ciento). 
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Gráfico 3.6. Evolución de la producción Plata, 1998-2014 
(Mil de OzTr) 
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Fuente: Ministerio de energfa y minas. 
Elaboración: Propia. 
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La plata ha tenido un crecmiento constante como se puede apreciar en el gráfico 
3.6, llegando a su pico mas alto en el2009 con 126 118 mil onzas troy, concluyen en el año 
2014 con una producción de 121 459 mil onzas troy, creciendo 2,7 por ciento a 
comparacion del año 2013 que su producción fue 115 235 mil onzas troy. Este resultado se 
debe a una mayor producción de la Compañía Minera Ares, que incrementó su producción 
en 105,7 por ciento por la inclusión de su unidad minera Pallancata. También contribuyeron 
positivamente al crecimiento los nuevos proyectos mineros como Alpamarca (Volean), 
Tantahuatay (Buenaventura), Toromocho (Chinalco) y Santander (Trevali). 
Por otro lado el plomo no ha tenido un crecimiento muy significativo como se 
puede observar en el gráfico 3.7, la linea roja muestra su comportamiento durante estos 
años, obtuvo su pico mas alto en el 2008 con 345 mil toneladas metricas finas, de ahi 
empeso a caer su produccion cerrando el año 2014 con 278 mil toneladas metricas, la 
producción de estaño tampoco ha sido significativa pasando de 25 mil toneladas metricas 
en 1995 a 42 toneladas metricas finas en el 2005, donde fue su pico mas alto y cayendo a 
23 toneladas metricas en el2014. 
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Gráfico 3.7. Evolución de la producción de Estaño y Plomo, 1998-2914. 
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Fuente: Ministerio de energia y minas. 
Elaboración: Propia. 
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La Producción minera principalmente se destina al mercado externo, siendo un 
importante generador de divisas, además para el2014 representar el11.8% del PBI, junto 
con los hidrocarburos, las exportaciones mineras son el 52% del total de exportaciones y el 
9.2 %del total de ingresos tributarios recaudados por la SUNAT por actividad económica. 
3.1.3. Precio de los principales Minerales. 
Los precios internacionales de los minerales son importantes porque ayuda 
explicar cómo aporta la producción minera al PBI, tanto a través del valor de las 
exportaciones, como a través del valor de la producción minera. Estos precios son muy 
volátiles, sin embargo, como se muestra en el grafico a partir de la década de los 90 tiene 
una tendencia alcista. Esto podría explicar aparte de la mayor producción, porque los 
valores de las exportaciones de los minerales han ido incrementándose. 
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Gráfico 3.8. Precios anuales del cobre, estaño, plomo y zinc, 1991-2014. 
(Ctvs. US$!Lb) 
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Como se puede observar en el gráfico 3.8 la tendencia alcista que ha estado 
teniendo los precios internacionales de los minerales se debla a al mayor crecimiento 
económico mundial, que conllevaban una mayor demanda de minerales y por lo tanto se 
incrementaban los precios internacionales de estos. El cobre estaba en el afta 1991 a 105.9 
centavos de dólar por libra (Ctvs. US$!Lb) llegando a su pico más alto en el 2011 donde su 
precio fue de 400.2 centavos de dólar por libra, y finalizando el periodo de análisis de este 
gráfico en el 2014 bajo el precio en 311.2 centavos de dólar por libra. 
A demás del cobre, en el gráfico 3.8, también se puede apreciar el precio de otros 
minerales que han tenido un comportamiento de crecimiento similar, creciendo unos más 
que otros, este es el caso del estafto que es uno de Jos que más ha crecido llegando también 
a su pico más alto en el201 1 con 1184 centavos de dólar por libra, en resumen, de 1991 al 
2014 obtuvo una variación de 291.6 por ciento al pasar de 253.8 a 994.1 centavos de dólar 
por libra respectivamente. Así mismo el zinc y plomo, su precio ha tenido una evolución 
parecida a los anteriores minerales ya mencionados, teniendo una variación de su precio de 
1991 a 2014 en 93.5% y 276.2% respectivamente. 
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Gráfico 3.9. Evolución de precios de oro y plata, 1991 -2014. 
(US$/OzTr) 
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El gráfico 3.9 se presenta la evolución de los precios del oro y plata, teniendo una 
variación entre 1991 al 2014 de 248.9% y 371.4%, respectivamente, al pasar el precio del 
oro de 362.8 a 1266.1 dólares por onza troy y teniendo un pico más alto en el 2012 de 
1669.9 dólares por onza troy, en cuanto a la plata paso de 4 dólares onza troy en 1991 a 
19.1 dólares por onza troy en el 2014 y teniendo un pico más alto en el 2011 de 35.2 
dólares por onza troy. 
En resumen, se puede ver en los gráficos 3.8 y 3.9 que el aumento de los precios 
en mayor magnitud se da a partir el año 2003 en adelante por el mayor crecimiento de la 
economía mundial y principalmente de la economía china que creció en los últimos años 
más de 1 O por ciento anual y nuevas economías emergentes que demandan materias primas 
para sus procesos de crecimiento, en tanto la baja de los precios después de tener su pico 
más alto, se debe a la última crisis financiera que aún quedan rezagos de ella, y 
principalmente a la economía china que después del 2011 tiene una tendencia a la baja, ya 
que esta economía consumía el 40 ciento de Jos metales del mundo, está bajando su 
demanda y con ello los precios. 
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3.1.4. Exportaciones Mineras. 
Al analizar los gráficos anteriores, de la producción y precios de los principales 
minerales, se podria inferir también que las exportaciones mineras han tenido una 
evolución favorable, y es así como se puede observar en el gráfico 3.10 donde se ven las 
exportaciones totales y mineras desde 1991 al 2014, su proceso de crecimiento en el 
tiempo, principalmente a partir del año 2003 donde su crecimiento es más notorio, 
incrementándose la exportación de estos minerales en 23.1 por ciento y en el 2004 en 51.9 
por ciento en comparación a sus años anteriores respectivamente, esto debido un 
crecimiento mundial que demandaban más minerales y con ello subía el precio de estos. 
Gráfico 3.1 O. Evolución de las exportaciones totales y exportaciones mineras, 1991-
2014. (MiU de US$ de 2007). 
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elaboración: Propia. 
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Asi mismo el afio 2014 las exportaciones totales fueron US$ 39 533 millones, 
monto inferior en 7,8 por ciento al registrado en el afio previo debido a un descenso en los 
precios promedio de exportación (6,9 por ciento), principalmente de los productos 
tradicionales (oro y cobre), como reflejo de un entorno internacional menos favorable. 
Mientras que las exportaciones mineras acumularon un valor de US$ 20 545 millones al 
2014, menor en 13,6 por ciento respecto de 2013. Este resultado reflejó, tanto las menores 
cotizaciones de los metales básicos en el mercado internacional, como el menor volumen 
exportado de oro. 
A pesar de estar bajando las exportaciones mineras en estos dos últimos afios, su 
participación en las exportaciones totales es muy significativa, pues al crecer con mayor 
intensidad desde el 2003 en adelante pasaron a tener una participación de más del 50 por 
ciento de las exportaciones totales, llegando a contribuir a las exportaciones totales en un 
62.1 por ciento en el afio 2007, Jo que se evidencia la importancia de la rninerfa para la 
economia peruana. 
Cuadro 3.2. Exportación FOB, según principales productos, 2008-2014 
!Porcentajes) 
Principales 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 Productos 
Valor Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
l. Productos 
Tradicionales 75.0 76.5 77.8 77.4 75.7 73.6 70.0 
Pesqueros 5.8 6.2 5.3 4.6 4.9 4.0 4.4 
Agricolas 2.2 2.3 2.7 3.6 2.3 1.8 2.1 
Giner()S 58.4 60.9 61.2 59.4 57.9 55.5 52.0 
Petróleo y Gas 
Natural 8.6 7.1 8.6 9.8 10.5 12.3 11.5 
11. Productos No 
Tradicionales 24.4 22.9 21.5 21.9 23.6 25.8 29.5 
111. Otros 0.6 0.6 0.7 0.7 0.7 0.6 0.4 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú. 
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Así también se puede apreciar en el cuadro 3.2 donde se presentan los principales 
productos de exportación del país, notándose la importancia de las exportaciones mineras 
por el mayor porcentaje que representa en comparación con los demás sectores, en el 2014 
represento un 52 por ciento del total de exportaciones, seguido por otros recursos como 
petróleo y gas natural que representan el 11.5 por ciento del total de las exportaciones para 
mismo el afio. 
Por lo que se diría también que el recurso abundante en esta economía para el 
periodo de análisis son las exportaciones mineras, ya es la que más aporta al valor de las 
exportaciones totales, en comparación con otros sectores o recursos, como petróleo y gas 
natural, pesqueros y agrícolas también importantes, pero no aportan como las exportaciones 
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Gráfico 3.11. Ellportaciones mineras por producto, 1991-2014. 
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Mientras que las exportaciones de minerales por producto en las evolucion de 
1991 al 2014 como se evidencia en el gráfico 3.11, el cobre y el oro son los que mas han 
crecido en su particicion de .las exportaciones mineras, debido a una mayor produccion y al 
aumento de los teJminos de intercambio en mayor proporcion, por el mayor crecimiento del 
precio internacional de estos metales exportados, tales como se evidencia en Jso gráfico 2.8 
y grafico 3.9. En el gráfico 3.12 se comprende mejor la participacion de cada mineral en las 
exportaciones totales de minerales, para el afio 2014 el cobre representa el 43.2 porciento 
del total de exportaciones mineras por producto mientras que el oro el 32.8 por ciento. 
Seguidos por el plomo y zinc que respresental el 7.4 por ciento y 7.3 por ciento 
respectivamente, hierro, estaflo, plata y otros, respresentan el 3.1 por ciento, 2.6 por ciento, 
1,6 por ciento y 1.9 porciento respectivamente, en otros tenemos al molibdeno, tungsteno 
entre otros ya que somos un paJs pequefto pero coon diversidad de metales preciosos. 
Gráfico 3.12. Exportaciones mineras por producto para el 2014. 
(Milis de US$). 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú 
Elabomción: Propia 
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Por Jo tanto, al analizar Jos graficos anteriores de precios, cantidades y 
exportaciones de Jos minerales, se puede concluir que el efecto de las exportaciones es mas 
vía precios que vía cantidades. 
3.1.5. Termino de intercambio. 
Los ténninos de intercambio, es la variable que relaciona el comercio exterior, 
ratio de los precios de exportación e importación. Esta variable refleja la volatilidad de los 
precios del grupo de materias primas que la economía peruana exporta y Jos precios de Jos 
principales productos que importa. 
Esta varible ha tenido un lib>uero incremento para este periodo, cayendo a su nivel 
mas bajo en 1993, de ahí en adelante siguio incnnentadose, especialmente a partir del 2003 
donde crecieron los precios de los minerales que son los que mas se exportan, pero se dio 
una ligera caída en 2009 por efectos de la crisis internacional. 
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Gráfico 3.13. Términos de intercambio, 1991-2014 
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Fuente: Banco Central de Reserva del Perú (BCRP) 
Elaboración: Propia 
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Durante 2014, los ténninos de intercambio registraron una disminución promedio 
de 5,4 por ciento. La reducción de 6,9 por ciento en los precios de exportación fue 
parcialmente compensada por una caída de 1,5 por ciento en los precios de importaciones. 
En términos generales, los precios de los commodities se vieron afectados por el retiro del 
estímulo monetario de la FED (Reserva Federal) y por las expectativas de inicio del ciclo 
de alzas en su tasa de interés. También influyeron los temores de un menor crecimiento de 
China y algunos eventos, como la crisis en Ucrania y la situación de Grecia que aumentaron 
la aversión al riesgo y disminuyeron la demanda especulativa por commodities 
3.1.6. Análisis del comportamiento de las variables. 
El comportamiento de la variable del PBI pe como se muestra en el gráfico 3. 14 
para el periodo de análisis es creciente, a partir del 2003 en adelante la tendencia creciente 
es mayor y sostenida. Al observar los ciclos, resaltan los 1992, 2001 y 2009, en el primer 
afio coincide con el cierre del congreso, en el segundo afio coincide con la crisis polltica del 
pais y la crisis argentina y por último en el2009 se debió a la crisis financiera internacional. 
Gráfico 3.14. Evolución del PBI pe, 1991Tl-2015T2. 
(Nuevos soles del2007). 
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Así mismo en el gráfico 3.15 se puede ver el comportamiento de la variable 
exportaciones mineras como porcentaje del PBI para el periodo 199TJ al 2015T2, si bien 
las exportaciones mineras tienen un continuo crecimiento, es solo hasta el2012, ya que su 
tendencia creciente empieza a caer desde el 2013, esto debido a que los precios de los 
minerales empezaron a bajar. Al observar los ciclos resalta el del afio 2009, coincidiendo 
con la crisis financiera intemacional. 
Gráfico 3.15. Evolución de las Exportaciones mineras como porcentaje del PBI, 
1991Tl-2015T2. 
Hodrick-Prescott Filter (lambda=1600) 
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1- XMPBI - Trend - Cycle 1 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú (BCRP) 
Elaboración: Propia 
En el gráfico 3.16 se puede visualizar el comportamiento de la variable inversión 
privada como porcentaje del PBI para el periodo 1991Tl al 2015T2, podemos observar la 
tendencia que se divide en tres periodos, un periodo crecimiento hasta 1998, de ahi en 
adelante cae el crecimiento hasta el 2002, y volviendo a tener una tendencia creciente desde 
el 2003 en adelante. Al observar los ciclos, resaltan los 1992 y 2009, en el primer afio 
coincide con el cierre del congreso, en el segundo afio coincide con a la crisis financiera 
internacional. 
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Gráfico 3.16. Evolución de la inversión privada como porcentaje del PBI,l991Tl" 
2015T2. 
Hodrick-Prescott Filter (lambda=1600) 
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1-- INVPBI -- Trend -- Cycle 1 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú (BCRP) 
Elaboración: Propia. 
El gráfico 3.17 deja ver el comportamiento de la variable gasto público como 
porcentaje del PBI para el periodo 1991Tl al 2015T2, en el que se visualiza la teodencia 
que se divide en tres periodos, un periodo crecimiento hasta 1999, de ahl en adelante cae el 
crecimiento hasta el 2008, y volviendo a tener una tendencia creciente desde el 2009 en 
adelante. Al observar los ciclos, resaltan los años 1993 y 2009, en el primer año coincide 
con la aprobación de la nueva constitución, en el segundo año coincide con a la crisis 
financiera internacional. 
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Gráfico 3.17. Evolución del gasto público como porcentaje del PBI, 1991Tl-2015T2. 
Hodrick-Prescott Filler (lambda= 1600) 
92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 
\ -- GPBI -- Trend -- Cycle \ 
Fuente: Banco Central de Reserva del Perú (BCRP) 
Elaboración: Propia. 
El comportamiento de la variable grado de apertura comercial como se muestra en 
el gráfico 3.18 para el periodo 1991Tl al 2015T2, en el que se visualiza la tendencia 
creciente durante todo el periodo de análisis. Al observar los ciclos, resalta el aJl.o 2009, 
coincide con la crisis financiera internacional. 
B 
Gráfico 3.18. Evolución de la apertura comercial, 1991T1-2015T2. 
Hodrick-Prescott Filter (lambda=1600) 
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En el gráfico 3.19 se puede ver el comportamiento de la variable Desarrollo 
financiero (tomado como el crédito al sector privado en monada nacional como porcentaje 
del PBI) para el periodo 1991 TI al 2015T2, tiene un continuo crecimiento, y tiende a seguir 
creciendo. Al observar los ciclos resalta el del afto 1993 y 2009, el primero coincide con la 
aprobación de la nueva constitución política y el segundo coincide con la crisis financiera 
internacional. 
Gráfico 3.19. Evolución del desarroUo financiero como porcentaje del PBI, 1991Tl-
2015T2. 
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Elaboración: Propia. 
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3.2. ESTADÍSTICAS DESCRIPTIVAS. 
En la siguiente sección realizamos un análisis estadJstico de las principales 
medidas de tendencia central y dispersión de las variables de estudio en logaritmos. Al 
analizar las variables que relacionan la minería y crecimiento económico, se observa que la 
principal variable, abundancia del recurso minero, medido como las exportaciones mineras 
como porcentaje del PBl (XMPBI), presenta una media de 1.95 y llega a un valor máximo 
hasta 2.96, con desviación estándar baja, no presenta una distribución normal según el valor 
del Jarque-Bera. 
En las variables económicas, tenemos la inversión privada como porcentaje del 
PBI (INVPBI) tiene una desviación estándar baja y presenta una distribución normal, en 
tanto le gasto público como porcentaje del PBI (GPBI) tiene una desviación estándar baja y 
no presenta distribución normal apertura comercial (AP) tiene una desviación estándar baja, 
sin embargo, no presenta una distribución normal., el desarrollo financiero (DF) también 
tiene tma desviación estándar baja y presenta distribución 
La variable endógena, crecimiento del PBI per cápita (PBIPC), tiene una 
variabilidad amplia, y tampoco presenta una distribución normal. En general las variables 
no presentan una distribución nonnal a excepción de los TINTR y GPPBI y la variabilidad 
es amplia para las variables inflación y precio del cobre. 
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Cuadro 3.3. Estadlsticas descriptivas de las principales variables. 
(En logaritmo 1991Tl-2015T2). 
LOG(PBIPC) LOG(XMPBI) LOG(INVPBI) LOG(GPBI) LOG(AP) LOG(DF) 
MEDIA 7.83 1.95 2.75 2.39 2.98 1.82 
MEDIANA 7.74 1.96 2.74 2.39 2.93 1.68 
MÁXIMO 8.26 2.96 3.16 2.53 3.70 2.96 
MÍNIMO 7.40 -0.02 2.21 2.20 1.29 0.92 
DESVIACIÓN ESTANDAR 0.24 0.79 0.24 0.05 0.54 0.57 
COEF. VARIACIÓN 0.03 0.41 0.09 0.02 0.18 0.31 
ASIMETRÍA 0.38 -0.40 0.07 -0.39 -0.80 0.34 
CURTOSIS 1.91 1.96 1.96 4.30 3.41 2.13 
JARQUE-BERA 6.88 6.72 4.32 8.93 10.77 4.73 
PROBABILIDAD 0.03 0.03 0.12 0.01 0.00 0.09 
Fuente: BCRP y INEI 
Elaboración: Propia 
3.3. CAUSALIDAD DE GRANGER. 
En el anexo 03 se muestran los resultados del análisis de causalidad mediante el 
test de causalidad de Granger, este análisis de causalidad es el crecimiento económico 
medido en este caso por el PBI per cápita (PBIPC) y el recurso abundante, exportaciones 
mineras como porcentaje del PBI (XMPBI), encontramos que en el periodo 1991Tl-
20 15T2 existe una causalidad a lo Granger del recurso abundante al crecimiento económico 
del primer al quinto rezago, al 5% en el primer rezago, en el segundo al 1% y en el tercero 
al 5%; mientras que en el cuarto y quinto rezago al 1 0%; lo que permite aceptar la hipótesis 
alternativa que existe tma causalidad a lo Granger. 
Además, la inversión presenta una relación bidireccionalidad a lo Granger a partir 
del segundo rezago; la apertura comercial causa a lo Granger al crecimiento económico 
desde el segundo rezago, por lo contrario, el gasto público como porcentaje del PBI y 
desarrollo financiero no causan a lo Granger al crecimiento económico medido como el 
PBI per cápita, pero se encuentra que el crecimiento económico causa a lo Granger al gasto 
público y al desarrollo financiero. Los resultados en detalle están en el Anexo 03. 
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CAPÍTULO IV 
ANÁLISIS DE REGRESIÓN ¿HA Y EVIDENCIA DE UNA MALDICIÓN DE LOS 
RECURSOS MINEROS EN EL PERU? 
En este capitulo se especifica el modelo que relaciona la abundancia de recursos 
mineros con el crecimiento económico que permitirá probar la hipótesis general, "durante 
el periodo 1991Tl-2015T2la abundancia de recursos minerales dada la mayor exportación 
de estos ha contribuido positivamente en el crecimiento económico del pais", y las 
variables de control reforzaron esta relación y por lo tanto cumplir con nuestro objetivo 
general de analizar el impacto de los recursos mineros sobre el crecimiento económico en la 
economía peruana durante el periodo 1991 Tl-20 15T2. 
4.1. MODELO TEÓRICO Y MODELO ECONOMÉTRICO. 
El modelo estimado, parte del modelo que plantea Sachs y Warner (1995), 
teniendo en cuenta que nuestro modelo es un modelo de series de tiempo y no un panel de 
datos: 
ln(y(t)fy(O)/t =cc0 +cc1 lnX +cc2 lnZ+E 
Dónde: 
y=PRODUCTO BRUTO INTERNO 
X= RECURSOS MINERALES 
Z= VARIABLES DE CONTROL 
(4) 
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Donde la variable dependiente crecimiento económico: y((t)/(0) /t) definida en 
logaritmos representa la tasa de crecimiento del PBI Per Cápita, X representa los recursos 
minerales aqill definido como las exportaciones mineras como porcentaje del PBI , y por un 
conjunto de variables de control ( z ) caracterizadas también por explicar el proceso de 
crecimiento económico. 
De este modo el modelo teórico final es expresado de la signiente manera: 
PBI pe t = f(XMPBlt,Zt) (5) 
Zt = f(PPBI PCt-vlNVPBlt, GPBft,APt,DFt) (6) 
+ + + + + 
La teoria indica que hay una relación entre crecimiento económico, en este caso 
medido por el producto bruto interno per cápita (PBIPC), y recursos minerales, aquí 
definido por Sachs y Wamer (1995) como las exportaciones mineras como porcentaje del 
PBI (XMPBI). Como sostienen diferentes investigadores como Lederman & Maloney 
(2003), Perla (2005), y Torres (2012), esta relación es positiva 
Las variables de control que son los detenninantes del crecimiento económico 
citados en la parte teórica: Inversión privada que contribuye positivamente al crecimiento 
tomando teniendo como base a Levine & Renelt (1992), Young (1991) citados en Chirinos 
(2007) y al mismo Chirinos (2007) 
Gasto público es visto como un factor positivo por tanto estimula el crecimiento, 
ya que según Barro & Sala-i-Matin (1999) se le incluye en una variante del modelo 
neoclásico como argumento de producción; apertura comercial Frankel & Romer (1999) y 
Sach & Wamer (1997), quienes sefialan un efecto positivo del comercio sobre la tasa de 
crecimiento de largo plazo. 
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El desarrollo financiero (medido como los créditos bancarios al sector privado 
como porcentaje del PBI) se sustenta por Easterly & Levine (2002), Loayza & Soto (2002), 
Chang et. al. (2005) citados por Chirinos (2007) que encuentran evidencia positiva y 
significativa para el crecimiento económico del peso del crédito al sector privado como 
porcentaje del PBI (expresado usualmente en logaritmos). 
PB!pc, = p0• XMPBI, p,, (INVPBI,)fl2, GPBlt p,, AP, P•. DF, Ps. 
PBI PCt-1 P •. eP7Dummy,+PoDummy2,+ u, (7) 
Para la estimación del modelo se plantea un modelo logarítmico: 
LPBI pe= Po+ p, LXMPBlt + P2 (LINVPBI,) + P3 LGPB!t + P4 LAP, + Ps LDF, 
+ P6 LPBI pc,_1 + P7Dummy, + P8Dummy2, +U, 
Dónde: 
Variable endógena. 
PBIPC: Nivel del Producto Bruto Interno Real Per Cápita (nuevos soles de12007)8 
Variables exógenas 
INVPBI: Total Inversión privada como fracción el PBI (porcentaje) 
GPPBI: Gasto de gobierno como fracción del PBI (porcentaje) 
AP: (X+MIPBJYlOO =Grado de apertura de la economía 
8 Para el cálculo del PBI per cápita se utiliza la población total del pais y para encontrar la 
población trimestral se utiliza la fónnula que está en el anexo 10 
63 
DF: 
XMPBI: 
Dummy: 
Total de créditos del sector bancario al sector privado 
/PBI (porcentaje, DF=CMNPBI) 
Valor de Exportación de recursos mineros/PBI (porcentaje) Como 
variable proxy de abundancia de recursos naturales consideramos (o 
en este caso abundancia de recursos mineros). 
Variable dummy Shocks internos: O= no shocks internos, 1= shocks 
internos (1992 autogolpe, 1993 nueva constitución, 1995 segundo 
gobierno de Fujimori y conflicto con Ecuador, 1998 fenómeno del 
nifío, 2000-2001 crisis política y sucesión constitucional) 
Dummy2: Variable dummy crisis internacionales: O= no crisis internacionales, 
1= Kuwait (1992), Asia (1997) y Rusia (1998), Brasil (1998), 
Turquía (1999) y Argentina (200 1) y EU (2008). 
Ut: Variable aleatoria, estocástica: esta variable es no observable e 
incluye aquellos factores y/o variables adicionales que explican el 
crecimiento económico. 
X= exportaciones totales, M= importaciones totales que se utilizaron para 
encontrar el grado de apertura comercial, estas series estadísticas se extraerán de la página 
web oficial del banco central de reserva del Perú (BCRP), al igual que el gasto de gobierno, 
la inversión total privada, las exportaciones totales de recursos mineros, créditos del sector 
bancario y PBI real, para encontrar el PBIPC se extrae la población anual del INEI, para 
convertirla en Trimestral se utiliza la metodologia del anexo 09. 
Se contrasta la hipótesis general se utilizará las variables PBICP y XMPBI, contrastamos la 
primera hipótesis especifica utilizando las variables PBIPC y INVPBI, contrastamos la 
segunda hipótesis especifica utilizando las variables PBIPC, GPPBI y AP, y contrastamos 
la tercera hipótesis especifica utilizando las variables PBIPC y DF. 
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Lo que se espera encontrar Parámetros: 
~1 >O: Es de esperar que exista una relación positiva entre nuestra variable dependiente y 
las exportaciones mineras, esto es debido a que a medida que las exportaciones aumentan, 
aumentara la producción. 
~2>0: Es de esperar que exista una relación positiva entre nuestra variable dependiente y la 
inversión privada, esto es debido a que a medida que las inversiones aumentan aumentara la 
producción. 
~3>0: Se espera una relación positiva entre el PBIPC y la variación del gasto gobierno. 
134>0: Se espera que a mayor grado de apertura comercial mayor crecimiento económico 
~5>0: Se espera una relación positiva entre el PBIPC y créditos al sector bancario 
~6>0: Se espera una relación positiva entre el PBIPC y PBIPC rezagado un periodo. 
B7>0: Se espera una relación negativa entre el PBIPC y Danuny shocks internos. 
B8>0: Se espera una relación negativa entre el PBIPC y Dammy2 crisis internacionales. 
65 
4.2. ANÁLISIS DE COINTEGRACIÓN. 
Para realizar el análisis de cointegración se evalúa el test Johansen, para elaborar este test, 
primero es necesario determinar la existencia de tendencia e intercepto de las variables del 
modelo. Mediante el test de especificación de la tendencia determinista, se evalúa cinco 
posibles funciones que se ajustan al modelo. El resultado de esta pmeba, se muestra en el 
anexo 09, es la presencia de una tendencia cuadrática determinista en la ecuación de 
cointegración, tomando los criterios de Log Likelihood y Akaike. 
Habiendo establecido lo anterior, el resultado del test de johansen del modelo es que 
rechazamos la hipótesis nula None9 Es decir existe evidencia estadística de la presencia de 
vectores cointegrantes en la regresión (ver anexo 09). Dichos resultados se corroboran con 
el test de Engel y Granger, que es otro método de análisis de cointegración. 
Para realizar el análisis de cointegración por el método de En gel y Granger se evalúa 
mediante el test de raíz unitaria en nivel utilizando la pmeba de dickey fuller aumentado 
para poder determinar la presencia de raíz unitaria y comprobar la estacionariedad de cada 
una de las series para así poder determinar la relación de largo plazo entre las series 
analizadas. Así para el crecimiento económico se encontró que tiene presencia de raiz 
unitaria, esto quiere decir que la serie es integrada de orden tmo (I). 
Para el caso de las exportaciones mineras, inversión privada, gasto publico según 
la misma pmeba también se encontró que son integradas en orden tmo I(l ), y créditos 
totales es integrada en orden 1(2), para lo cual se espera realizar el testeo de los residuos 
para comprobar si existe o no una relación de largo plazo entre estas dos variables por 
consiguiente mediante la pmeba de dickey fuller aumentado se evidencia que los residuos 
del modelo no presentan raíz uni.taria por ende son integrados de orden cero 1(0) por lo 
tanto según el criterio de Engel y Granger existe una relación de largo plazo entre el 
crecimiento económico y las exportaciones mineras, es decir cointegran. 
9 Afirmación confirmada al ser la probabilidad de dicha hipótesis nula inferior al 5%, lo que conlleva 
a su rechazo y aceptar la hipótesis alternativa de poseer vectores cointegrantes 
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Cuadro 4.1. Engel y Granger. 
Valor critico Orden de 
Variable ADF integración 
Estadístico t 1% 5% 10% final 
LOG(PBIPC) -8.7477 -4.0565 -3.4573 -3.1546 1(1) 
LOG(XMPBI) -10.6477 -4.0565 -3.4573 -3.1546 1(1) 
LOG(INVPBI) -9.8732 -4.0565 -3.4573 -3.1546 1(1) 
LOG(GPBI) -8.0303 -4.0565 -3.4573 -3.1546 1{1) 
LOG(CMNPBI) -13.3712 -4.0620 -3.4600 -3.1561 1(2) 
RESIDUOS -8.6691 -2.5901 -1.9443 -1.6145 1(0) 
Fuente: BCRP y INEI 
Elaboración: Propia 
De acuerdo a lo expuesto anteriormente, se concluye que el modelo, para efectos 
econométricos es estable, es decir existe una relación de equilibrio de largo plazo entre esas 
variables, por lo tanto se descarta el patrón de regresión espuria, que la relación entre las 
variables supone una relación de causa y efecto mas no por tendencia 
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4.1. OPERACIONALIZACIÓN DE LAS VARIABLES DEL MODELO. 
Cuadro 4.2. Operacionalización de las variables. 
Variable dependiente 
Crecimiento 
Económico 
Variables 
explicativas 
Recursos Minerales 
Inversión privada 
Gasto Publico 
Apertura Comercial 
Desarrollo financiero 
Indicador (ratio) 
Producto Bruto Per Cápita 
Indicador (ratio) 
Exportaciones mineras como 
porcentaje del PBI 
Inversión privada como porcentaje del 
PBI 
Gasto público como porcentaje del 
PBI 
Exportaciones totales (excluyendo a las 
exportaciones mineras)+ 
importaciones totales, dividido entre el 
PBI 
Crédito bancario en moneda nacional 
al sector privado como porcentaje del 
PBI 
Fuente: BCRP y INEI 
Elaboración: Propia 
Nombre 
PBIPC 
Nombre 
XMPBI 
INVPBI 
GPBI 
AP 
DF,CMNPBI 
Fuente 
BCRP,INEI 
Fuente 
BCRP 
BCRP 
BCRP 
BCRP 
BCRP 
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CAPÍTULO V 
ANÁLISIS DE RESULTADOS. 
5.1. ANÁLISIS DE LAS CORRELACIONES 
5.1.1. Análisis de Correlaciones Simples 
El cuadro 5.1 presenta los resultados del análisis de correlaciones simples entre las 
variables involucradas en el presente trabajo; Así estos resultados permitirán determinar la 
correspondencia entre las variables analizadas, las correlaciones más altas se encuentran 
entre el crecimiento económico con el desarrollo fmanciero en primer lugar, segundo lugar 
la apertura comercial y en tercer lugar con las exportaciones mineras como porcentaje del 
PBI (XMPBI), específicamente con 95.86%, 91.67% y 87.92% respectivamente esto 
corrobora que tanto el desarrollo financiero, apertura comercial y las XMPBI tienen 
correlación positiva con el crecimiento económico. 
Por otro lado, la variable inversión privada como porcentaje del PBI (INVPBI) 
también tienen una correlación positiva significativa (85.09%) con el crecimiento 
económico, tal como se ha evidenciado en la literatura revisada. Un quinto factor que 
contribuye al crecimiento económico y que se registra en las correlaciones y es 
estadlsticamente significativas es el gasto público (21.03%). 
En el caso de las relaciones entre los regresares, se encuentra una correlación alta 
entre las exportaciones mineras y la inversión privada, las exportaciones mineras como 
porcentaje del PBI con el desarrollo financiero, y apertura comercial con las exportaciones 
mineras como porcentaje del PBI (63 %, 95% y 80 %) respectivamente, la correlación entre 
estas variables es significativas, esto preocupa que puede llegar causar multicolinealidad en 
el modelo. 
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Cuadro 5.1 Análisis de correlaciones simples de las variables en logaritmos. 
Correlación 
Probabilidad 
LOG(PBIPC) 
LOG(XMPBI) 
Prob 
LOG(INVPBI) 
Prob 
LOG(GPBI) 
Prob 
LOG(AP) 
Prob 
LOG(DF) 
Prob 
1.000000 
0.879265 
0.0000 
0.850917 
0.0000 
0.210347 
0.0419 
0.916769 
0.0000 
0.958603 
0.0000 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
1.000000 
0.633995 1.000000 
0.0000 
0.082667 0.177171 
0.4283 0.0876 
0.951456 0.759202 
0.0000 0.0000 
0.800207 0.860586 
0.0000 0.0000 
1.000000 
0.125544 
0.2279 
0.335692 
0.0009 
1.000000 
0.876775 
0.0000 
5.1.2. Correlaciones del PBIPC con las principales variables de estudio. 
1.000000 
Del análisis anterior y del grafico 5.1 se puede concluir a nivel correlaciona! que la 
relación entre crecimiento económico y la principal variable de estudio abundancia de 
recurso XMPBI es positiva, así como las demás variables, inversión privada como 
porcentaje del PBI, gasto público como porcentaje del PBI, apertura comercial y desarrollo 
financiero. 
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Gráfico 5.1. Correlaciones del PBIPC con las principales variables de estudio. 
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Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
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5.2. ESTIMACIÓN DEL MODELO. 
Previo a la estimación del modelo completo se realiza estimaciones bivariadas con 
el fin de mostrar la existencia de la relación entre la abundancia del recurso minero 
(XMPBI) y el crecimiento económico. El Cuadro N° 5.2 mostramos los resultados de las 
estimaciones bivariadas de las variables en logaritmos estas estimaciones muestran el signo 
positivo de la relación entre la variable abundancia del recurso minero (XMPBI), y el 
crecimiento económico para todo el periodo siendo altamente significativa. 
El mismo resultado se obtiene para los sub periodos 1991Tl-2002T4 y 2003Tl-
2015T210, por la diferencia en el comportamiento de los precios de los minerales. La 
abundancia del recurso minero explica por si solo el 76.4% del crecimiento para el periodo 
total, el 77.4% para el primer sub-periodo y 30% segundo sub-periodo, pero el coeficiente 
del segundo sub-periodo es más alto en comparación del primer sub-periodo debido al 
aumento del valor de las exportaciones que se dio principalmente por el mayor aumento de 
los precios de los minerales en el segundo sub-periodo. 
Cuadro 5.2 Estimación del modelo bivariado en logaritmos del PBIPC 
Log(PBI pe)= Po+ P1LOG XMPBI, 
Periodo 1991T1-2015T2 
e 
7.361 
0.000 
LOG(XMPBI) 0.245 0.000 
R2 0.764 
F-Estadístico 311.464 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
1991T1-2002T4 
7.460 
0.000 
0.137 
0.000 
0.774 
162.130 
2003T1-2015T2 
7.117 
0.000 
0.345 
0.000 
0.300 
22.020 
10 El primer sub periodo el incremento del precio de los minerales es menor o moderado a 
comparación del segundo sub periodo donde a partir del 2003 empiezan a crecer en mayor 
proporción {incrementándose así los términos de intercambio por el mayor precio de los productos 
exportados " boom de precios de minerales") 
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La metodología empleada consiste en hacer estimaciones primero con la variable 
principal de estudio XMPBI, luego se agrega una a una las otras variables de control, esto 
para ver el aporte de cada una de ellas en el modelo para todo el periodo de análisis 
1991 Tl-2015T2. No debemos olvidar que el modelo estimado es un modelo de variable 
endógena rezagada, el rezago del PBl per cápita, puede deteriorar la eficiencia de los 
estimadores por ocasionar autocorrelación y asimismo dailar la propiedad de consistencia 
debido a que ahora una de las variables predeterminadas es la variable endógena rezagada. 
En el Cuadro 5.3 se presentan los resultados de la estimación del modelo que 
analiza la relación entre la abundancia del recurso minero y el crecimiento económico para 
el Perú en el periodo de 1991TJ-2015T2, como podemos observar en todas las 
estimaciones la relación es positiva y altamente significativa, a excepción de la ecuación (7) 
donde el gasto público como porcentaje del PBI y desarrollo financiero son negativas 
además la primera es significativa y la seg¡mda es no significativa respectivamente. 
El primer modelo estimado (modelo 1) en donde el crecimiento de la economía 
peruana es explicado sólo por la variable XMPBI, da tm R2 ajustado76.2%, y un 
coeficiente positivo y altamente significativo, esto dice que la abundancia del recurso 
minero (XMPBI), incide en forma positiva y significativa al crecimiento económico del 
país en el largo plazo. Por cada 1% de la variable abundancia de recurso minero, el 
crecimiento económico se incrementa en 0.24%. 
Las estimaciones del modelo 2 al 6, al agregar tma a nna las variables, vemos que 
disminuye el impacto del recurso abundante minero sobre el crecimiento económico, 
resultando aun positiva; nn aspecto importante es que la significancia de los parámetros 
disminuye en el modelo 4 y 6, las variables que mejor explican a cada tmo de uno de los 
modelos son el INVPBI, GPBl, AP, DF, PBIPC (-1) en las estimaciones 2, 3, 4, 5 y 6 
respectivamente. 
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Cuadro 5.3. Estimaciones del modelo. 
VARIABLE DEPENDIENTE: LOG (PBIPC) 
MODELO MODELO MODELO MODELO MODELO MODELO MODELO MODELO 
1 2 3 4 S 6 7 8 
e 7.361 6.116 5.955 7.083 7.089 0.162 0.338 1.589 
0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.109 0.220 0.000 
LOG(XMPBI) 0.245 0.150 0.241 0.118 0.096 0.008 0.007 0.017 
0.000 0.000 0.000 0.013 0.000 0.043 0.398 0.001 
LOG(INVPBI) 0.520 0.004 0.041 
0.000 0.823 0.009 
LOG(GPBI) 0.591 -0.093 -0.100 
O.DlO 0.010 0.002 
LOG(AP) 0.177 0.001 
0.006 0.917 
LOG(DF) 0.304 -0.001 0.051 
0.000 0.961 0.002 
LOG(PBIPC(-1)) 0.978 0.983 0.799 
0.000 0.000 0.000 
DUMMY -0.019 
0.000 
DUMMY2 -0.019 
0.000 
R2 0.764 0.904 0.780 0.783 0.954 0.996 0.996 0.997 
D-W 0.059 0.206 0.140 0.062 0.185 1.758 1.825 1.776 
Prob (F-
estadístico) 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
Incluyendo estas variables en la estimación 7; pero teniendo en cuenta que la 
variable AP y XMPBI según los test de Klein y test Farrar y Glauber, coincide en que la 
apertura comercial y exportaciones mineras mantienen un índice alto de correlación y por 
tanto no deben estar juntos en la estimación, por lo que solo se toma en cuenta XMPBI en 
la ecuación (8) y se agrega las variables dummys (DUMMY y DUMMY2). 
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Con todo ello el modelo 8 es el que mejor explica el crecimiento económico 
considerando la abundancia de los recursos mineros como variable estímulo y las variables 
de control. 
5.3. EVALUACIÓN DEL MODELO. 
En esta sección se evalúa el modelo estimado (modelo 8), prunero será la 
evaluación económica, donde verificamos el cumplimiento de los signos esperados de las 
variables independientes, así encontramos que durante el periodo de 1991 Tl - 2015T2, 
todas las variables explicativas del modelo cumplen con el signo esperando en el trabajo de 
investigación, excepto el gasto de gobierno como porcentaje del PBI el cual muestra un 
impacto negativo sobre el crecimiento económico. Es decir, incrementos de 1% en cada 
uno de los regresores a excepción del gasto público como porcentaje del PBI, impactan 
positivamente al crecimiento 
Sin embargo, se confirma la relación positiva entre la variable PBI per cápita y la 
exportación minera como porcentaje del PBI, así mismo se confinna la influencia positiva 
de la inversión privada y el desarrollo financiero sobre el crecimiento económico, también 
la influencia positiva del crecimiento económico de un periodo anterior (ello por el signo 
positivo del parámetro de la PBI per cápita rezagado un trimestre). 
Además, respecto a las dummy, DUMMY shocks interno y DUMMY2 crisis 
internacionales, tienen el signo esperado que es el signo negativo, esto evidencia la alta 
vulnerabilidad de la economía peruana antes sbocks inesperados nacionales e 
internacionales, sean estos de índole político, índole económica o de índoles financiero, 
reportándose el mayor impacto en la crisis financiera internacional del2008 -2009. 
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Un segundo punto a evaluado es la significancia, Respecto a la significancia 
individual del modelo, todos los parámetros son altamente significativos. Las variables 
significativas del modelo, se tiene que el valor t- Statistic es mayor a 2 y la probabilidad 
estadística es menor a 0.05, rechazándose así la hipótesis nula de no significancia 
individual. 
El coeficiente de la variable abundancia del recurso minero XMPBI, es de 0.012 
aproximadamente lo que indica que, si las XMPBI aumentan en un 1%, la tasa de 
crecimiento de la economía aumentaría en 0.012% aproximadamente, el coeficiente es 
altamente significativo. Tomando en cuenta todas las variables incluidas en el modelo 
además de XMPBI, todas explican casi el 99% del crecimiento de la economía peruana 
para el periodo de 1991Tl-2015T2, y todas son altamente significativas, tanto 
individualmente como conjuntamente. Este último visto en el estadistico f 
Un tercer punto a evaluado es la evaluación econométrica, aquí se evaluó a la 
existencia o no de multicolinealidad, autocorrelación y heterocedasticidad. En la 
multicolinealidad tenemos que los más utilizados son el Test de Klein y el de Farrar Y 
Glauber (ver anexo 06). 
El análisis del test de Klein para detectar si existe una alta colinealidad entre 
ciertas variables de estudio, es comparando el coeficiente de correlación de dos variables, 
las cuales se sospecha que presentan una alta relación entre ellas, con la ralz cuadrada del 
R-cuadrado de la combinación lineal, el cual su valor es: 0.998563. 
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Cuadro 5.4. Test De Klein. 
TEST DE KLEIN Valor AceptaHo 
0.951456 NO 
0.876775 NO 
0.860586 NO 
0.800207 NO 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
La tabla anterior muestra los valores de algunos coeficientes de correlación, 
escogidos considerando su valor superior a 0.8, lo que se interpreta como una posible alta 
colinealidad entre las variables económicas. Si bien se rechaza la hipótesis de la existencia 
de multicolinealidad, cabe mencionar que el coeficiente de correlación entre AP y XMPBI 
es muy cercano al criterio de comparación, por lo que se puede afirmar de que existe alta 
colinealidad entre dichas variables. 
Cuadro 5.5. Test de Farrar y Glauber. 
TEST DEFARRAR Y 
GLAUBER 
R 2AP, XMPBI 
R2 AP, CMNPBI 
Rz CMNPBI, INVPBI 
R2 CMNPB/, XMPBI 
Fuente: BCRP e INEJ 
Elaboración: Propia 
Valor 
0.918201 
0.768735 
0.860586 
0.800207 
0.920845 
0.770949 
0.742741 
0.642176 
AceptaHo 
NO 
NO 
NO 
NO 
El resultado del Test de Farrar Y Glauber, es el mismo al del test de Klein, y 
coincide en que la apertura comercial y exportaciones mineras mantienen un índice alto de 
correlación (ver anexo 06). 
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La autocorrelación, mediante un estadístico H-Durbin que es inferior a la 
distribución normal, descartando la presencia de autocorrelación de orden 1 así como 
también mediante los test de Box-Pierce y Breusch y Godfrey se confirma la no existencia 
de autocorrelación de orden 1 y 2 en el modelo (ver anexo 07). 
Cuadro 5.6. Test Para Identificar Heterocedasticidad 
TEST PARA IDENTIFICAR 
HETEROCEDASTICIDAD 
Breusch-Pagan-Godfrey 
Harvey 
Glejser 
Arch (1) 
White 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
Acepta Ho (5%) 
NO 
SI 
NO 
NO 
NO 
En relación a la heterocedasticidad, en la tabla anterior se plasma los resultados de 
los diferentes test que se pueden calcular en el programa Eviews (ver anexo 08). En dichos 
test se plantea la hipótesis nula de la no existencia de heterocedasticidad, o que los errores 
se distribuyen de forma homocedástica. De cinco de los test utilizados, uno acepta la 
hipótesis nula de no heterocedasticidad del modelo, es decir se garantiza la propiedad de 
varianza minima de los estimadores, aunque los demás demuestran lo contrario. 
Con estos resultados se confirma la existencia de heterocedasticidad, lo que 
implica que los desvíos estándar calculados no son los verdaderos, y por ende los 
coeficientes estimados no cumplen la propiedad de eficiencia (que los coeficientes 
estimados sean los mejores o eficientes), por lo que se corrige a través del método White de 
errores robustos y así queda el modelo final modelo 8 como se puede apreciar Anexo 04 de 
estimaciones. 
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5.4. ANÁLISIS E INTERPRETACIÓN DE LOS RESULTADOS. 
En este apartado se analiza el contraste de las lúpótesis de investigación 
propuestas, teniendo en cuenta la teoría, evidencia empírica y resultados de las 
estimaciones: 
En lo que respecta a la hipótesis general, durante el periodo l991Tl-2015T2 la 
abundancia de recursos minerales dada la mayor exportación de estos !m contribuido 
positivamente en el crecimiento económico del país. Se acepta la hipótesis en base a los 
resultados de las estimaciones presentadas en el cuadro 5.3 donde los coeficientes de la 
variable XMPBI, exportaciones mineras como porcentaje del PBI (variable proxy de 
abundancia de recursos mineros) son positivos y significativos (a excepción del modelo 7 
que también es positivo, pero no es significativa). 
La relación entre crecimiento económico y exportaciones mineras según el test de 
de Johansen cointegran, lo que significa que existe una relación de largo plazo. Esta 
relación es opuesta a la teoría de la maldición de los recursos naturales y/o a lo evidenciado 
por los pioneros Sachs & Wamer (1995), tambien Gavin & Hausman (2000), entre otros. 
En tanto Stijns (2000), Manzano & Rigobon (2006), Gonzales (2005), Perla (2005), Torres 
(2012), entre otros, muestran evidencia de la relación positiva entre los recursos naturales y 
crecimiento económico, rechazándose la hipótesis de la maldición de la abundancia de los 
recursos naturales. 
En relación a la hipótesis especifica uno, un mayor crecinúento económico es 
explicado por mayores niveles de Inversión Privada durante el periodo de análisis, 
verificándose en el cuadro 5.3, en los modelos 2 y 8 donde sus coeficientes de la variable 
INVPBI, que representa la inversión privada como porcentaje del PBI, son positivas y 
significativas, cumpliéndose como lo sostiene la teoría del crecimiento que, a mayor 
acumulación de capital flsico mayor crecimiento económico, apoyando la evidencia Levine 
& Renelt (1992) citado en Chirinos (2007). 
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En la segunda hipótesis especifica que se refiere si las políticas estructurales del 
país a través de un mayor gasto público y apertura comercial han contribuido positivamente 
en el crecimiento económico durante el periodo de estudio. 
En el caso del gasto público se observa en la estimación del modelo final (cuadro 
5.3 modelo 8), que el coeficiente es negativo y significativo. El signo negativo del 
coeficiente de esta variable puede ser explicado corno lo señala Fatás & Mihov (2003) 
señalan que el gasto público tiende a inducir una mayor inestabilidad macroeconómica 
(aumento de precio y/o inflación), por lo que retardarla el crecimiento, explicado también 
por Loayza & Soto (2002) y Sala-i-Martin (2004) y otros. Por otra parte, Chirino (2007) 
agrega a lo anterior que el gasto público es perjudicial al crecimiento económico si un pais 
tiene una menor calidad institucional, que podrla ser el caso peruano. 
En cuanto a la apertura comercial si se relaciona positivamente con el crecimiento 
económico, como se aprecia en el modelo 4 y modelo 7, pero en este último modelo es no 
siguificativa al incluir las demás variables de control por la alta correlación que tiene con la 
variable principal XMPBl, por lo que ésta no seria deterruinante para el crecimiento 
económico para este último modelo, pero si existe una relación de largo plazo según el 
análisis de integración, y como Edwards (1993, 1998), Frankel & Romer (1999) y Sachs & 
Warner (1997) citados por Chirinos (2007), señalan tm efecto positivo de la apertura 
comercial sobre la tasa de crecimiento económico de largo plazo .. 
Por último, la tercera hipótesis específica, la dinámica del sector fmanciero a 
través de mayores créditos del sector bancario ha estimulado a la economía peruana durante 
el periodo 1991Tl-2015T2, se acepta esta hipótesis en base a los modelos estimados 5 y 8, 
cuyos coeficientes son positivos y siguificativos, esto estaria de acuerdo tal como sostiene 
Levine (1997), donde el sistema financiero moviliza el ahorro de los sectores excedentarios 
hacia los proyectos de inversión más rentables, facilita el intercambio de bienes y servicios, 
ayuda a reducir los costos de información y transacción entre los agentes de un mercado, 
ejerce labores de mouitoreo y control y diversifica los riesgos, todo ello contribuye al 
crecimiento económico. 
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S.S. IMPLICANCIAS DE POLÍTICA ECONÓMICA 
En este apartado se incluye una discusión de las implicaciones de politica derivadas de 
nuestra investigación, los países abundantes en recursos minerales tienen hoy en día más 
oportunidades de diseftar e implementar un mejor manejo de sus rentas minerales. Los 
estudios económicos, las crecientes preocupaciones sociales y ambientales, y los procesos 
de reforma del estado han modificado el marco en el que se extraen y asignan las rentas 
minerales, y el Perú deben aprovechar estas condiciones. 
Con las rentas minerales, se podría aprovechar para concentrar inversiones en el desarrollo 
humano, o sea, en la educación, la salud, los servicios sociales, la seguridad, la democracia 
y la calidad de vida. El sistema educativo debe ser reorientado hacia una educación para la 
sustentabilidad, se debe entender que la educación es la mejor forma de integrar a las 
poblaciones marginales y pobres. 
Además estabilizar la población, tanto en su crecimiento acelerado como en su distribución 
en el territorio, priorizar las zonas rurales para controlar la emigración hacia las ciudades y 
el deterioro de los recursos. Mantenimiento de la agricultura, con prioridad en evitar la 
degradación de los suelos productivos, a fin de garantizar el abastecimiento de alimentos 
para una población creciente. 
Conservación del patrimonio natural del pais (biodiversidad de ecosistemas, especies y 
recursos genéticos), rescate, fomento, desarrollo y difusión de sistemas y prácticas 
sustentables de uso de recursos naturales (suelos, aguas, pesquerías, bosques, etc.), y de 
control de la contaminación. 
Promover la inversión, no solo en el sector minero sino en otros sectores como el sector 
agro industrial, pesquero, turismo, industrial, entre otros. Para no ser dependientes de la 
minería, sino que esta sirva de base para el crecimiento económico de la economía peruana. 
Dando facilidades especialmente en infraestructura de comunicación como mejores y 
nuevas carreteras que ayude a mejorar los canales de producción, comercio etc. 
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CONCLUSIONES. 
l. Al analizar el impacto de los recursos mineros sobre el crecimiento económico de la 
economía peruana durante el periodo de 1991 Tl-2015T2, se concluye que el boom ( 
por el aumento de los precios de los minerales) que experimento las exportaciones 
de estos minerales ha impactado positivamente al crecimiento de la economía 
peruana para este periodo, por lo que se afirma que la abundancia de recursos 
mineros han sido una bendición para el crecimiento del país, contrastándose la 
hipótesis general, apoyando a los resultados de Stijns (2000), Manzano & Rigobon 
(2006), Gonzales (2005), Perla (2005), Iimi(2006), Cerezo (2011), Torres (2012) y 
Rodríguez y Gómez (2014). 
2. En el caso de la inversión Privada y desarrollo financiero, refuerzan al crecimiento 
económico del país para el periodo de análisis; al movilizar el ahorro de los sectores 
excedentarios hacía los proyectos de inversión más rentables, éstos contribuyen a 
asignar el capital de manera eficiente, por lo tanto, se acepta la hipótesis especifica 
1 e hipótesis especifica 3, respaldando los resultados Levine & Renelt (1992), 
Y oung (1991) citados en Chirinos (2007) y Levine (1997) respectivamente. 
3. Por el contrario, el gasto púbico incide negativamente al crecimiento económico, 
esto puede deberse a la calidad institucional que tiene el país o la inestabilidad 
macroeconómica que genera (aumento de precios y/o inflación), como es explicado 
por Fatás & Mihov (2003), mientras que la apertura comercial incide positivamente, 
a mayor grado de apertura comercial mayor crecimiento económico, como lo 
respaldan es sus estudios Edwards (1993, 1998), Frankel & Romer (1999) y Sachs 
& Warner (1997) citados por Chirinos (2007), quienes sellalan un efecto positivo 
de la apertura comercial y la tasa de crecimiento económico de largo plazo. 
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RECOMENDACIONES. 
Se debe incentivar la minería, debido a que está siendo un motor importante de 
crecimiento económico de la economía peruana, pero no solo se debe producir o extraer 
para exportar como materia prima, sino poco a poco darles mayor valor agregado dentro del 
país. Por lo que se deben crear o afianzar un mejor marco legal institucional, donde se 
respeten los acuerdos o contratos con las empresas mineras, sector público y población. 
Promover la inversión, no solo en el sector minero sino en otros sectores como el 
sector agro industrial, pesquero, turismo, industrial, entre otros. Para no ser dependientes de 
la mineria, sino que esta sirva de base para el crecimiento económico de la economía 
peruana 
El gasto público debe estar destinado a gastos en infraestructura, que ayude a 
mejorar los canales de producción, comercio, etc, que apoyen al crecimiento económico. 
Además de aumentar el gasto adecuado en educación, salud y reducción de la pobreza, así 
como tener un mayor control y transparencia para uua buena práctica del uso de las rentas 
provenientes de la mineria, mejorando las instituciones y erradicando la corrupción. 
Considerando que el tema de las institucionalidades en el crecimiento económico 
está teniendo gran relevancia en Jos últimos años para los investigadores, se recomienda 
hacer un estudio teniendo en cuenta variables institucionales (calidad institucional, etc) para 
el crecimiento económico en el Perú. 
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ANEXOS. 
Anexo 01: Matriz de consistencia 
1-----------f=----------------------------~ 
1 _ Pr~~lema de-~~estigación __ _ ___ Objetivos _____ J ______ Hipó~sis _____ j 
1 
Pregunta General - Objetivo General t Hipótesis General ' 
----- ------------------ ------. --·-- -- ---------- -- -----------------¡ 
¿Representan los recursos Analizar el impacto de los Durante el periodo 1991 TI-¡ 
minerales una bendición o recursos mineros sobre el 1 2015T2 la abundancia de 
/
, una maldición para el crecimiento económico en la 1 recursos minerales dada la 1 
crecimiento económico del economía peruana durante el ! mayor exportación de estos ha i 
Perú en el periodo 1991Tl- período 1991Tl-2015T2. contribuido positivamente en 1 
201ST2? el crecimiento económico del 
país. 
_!_':~~u_n!llS_~~~:Cífica~- J ... __ Ü~~~V_"~~~~~ífi~~-- ¡__ Hi!'_~!~~~~specíficas __ 
Sistematizar el marco teórico 1 
1 ¿Continúa siendo relevante 
'¡ el papel de la inversión 
privada para el crecimiento 
económico en el periodo de 
análisis? 
del tema de investigación 1 
descrito 
1 Determinar el aporte de la 1 Un mayor crecimiento· . 
inversión privada en el económico es explicado por ! 
crecimiento económico del mayores niveles de Inversión 1 
país durante el periodo de Privada durante el periodo de 
análisis descrito. ¡ análisis. 
1 
¿Ha contribuido en 
crecimiento económico 
políticas estructurales? 
! Las políticas estructurales del ! país a través de un mayor 
el Identificar la contribución de 1 gasto público y apertura j 
las las políticas estructurales en el comercial han contribuido 
crecimiento económico del 1 positivamente en el 
país. crecimiento económico 
durante el periodo de estudio. 
i La dinámica del sector 
¿Cómo ha impactado la Evaluar el impacto de la ¡ financiero a través de mayores 
dinámica del sector dinámica del sector financiero 1 créditos del sector bancario ha 
l financiero en el crecimiento del país en el crecimiento estimulado a la economía ' económico del país durante económico durante el periodo 1 peruana durante el periodo el periodo de estudio? 1991TI-2015T2 1991Tl-2015T2 _].____ - ---- __ j 
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Anexo 02: Data del modelo. 
Años PBIPC XMPBI INVPBI GPBI AP DF 
199101 1706.28 0.59 10.45 4146.80 1.79 N.A 
199102 1768.12 0.85 11.20 3783.70 3.06 N.A 
199103 1784.34 0.77 11.69 4119.20 2.90 N.A 
199104 1768.09 0.97 10.89 4518.30 3.73 N.A 
199201 1771.21 0.98 12.03 3857.50 3.63 2.50 
199202 1704.25 1.32 10.90 4206.70 4.20 2.60 
199203 1641.18 1.84 10.69 4404.40 5.30 2.80 
199204 1746.15 2.06 9.14 4568.40 6.21 2.70 
199301 1726.92 1.67 10.37 4296.30 6.43 2.70 
199302 1762.12 1.77 10.57 4475.50 7.21 2.60 
199303 1786.43 1.79 11.07 4519.70 7.86 2.60 
199304 1807.29 2.10 12.28 4271.60 8.92 2.50 
199401 1908.78 2.04 11.36 3619.40 8.46 2.50 
199402 1932.77 2.33 12.21 4431.20 8.98 2.50 
199403 1947.95 2.60 14.81 5167.20 10.40 2.60 
199404 2011.96 2.48 16.30 5868.20 10.37 2.80 
199501 2049.15 2.85 15.73 5156.40 11.73 3.20 
199502 2056.39 2.90 17.30 4971.90 11.96 3.50 
199503 2068.12 3.15 17.07 5257.00 12.61 3.70 
199504 2049.95 3.23 15.27 5322.70 13.04 4.00 
199601 2051.47 3.24 15.22 4804.70 12.31 4.30 
199602 2065.98 3.30 16.16 5529.70 13.54 4.60 
199603 2083.22 3.13 15.24 5293.90 14.12 4.90 
199604 2105.41 3.37 15.59 5990.70 14.68 5.10 
199701 2130.98 3.44 15.72 5321.00 14.63 5.20 
199702 2198.51 3.48 16.17 5251.60 16.10 5.30 
199703 2176.13 3.35 17.27 5873.90 16.45 5.40 
199704 2182.44 3.32 18.48 6815.40 15.70 5.40 
199801 2148.48 3.25 17.60 5573.00 14.25 5.40 
199802 2101.86 3.54 18.33 5268.20 15.97 5.50 
199803 2151.80 4.03 15.94 5907.00 15.97 5.40 
199804 2119.04 4.53 14.65 7095.80 16.35 5.40 
199901 2103.06 4.85 13.61 5543.20 14.40 5.60 
199902 2105.68 4.59 13.75 5869.30 14.38 5.60 
199903 2111.94 4.71 14.24 6398.70 15.66 5.70 
199904 2191.69 4.74 13.74 6867.80 17.12 5.60 
200001 2211.24 4.88 13.89 6137.10 16.38 5.30 
200002 2161.33 5.03 12.58 6366.50 17.04 5.10 
200003 2136.15 4.95 12.90 6499.80 17.21 4.90 
200004 2097.16 5.31 13.66 6440.50 19.02 4.80 
91 
2001Q1 
2001Q2 
2001Q3 
2001Q4 
2002Q1 
2002Q2 
2002Q3 
2002Q4 
2003Q1 
2003Q2 
2003Q3 
200304 
200401 
2004Q2 
2004Q3 
200404 
200501 
200502 
2005Q3 
2005Q4 
2006Ql 
2006Q2 
2006Q3 
2006Q4 
2007Q1 
2007Q2 
2007Q3 
2007Q4 
2008Q1 
2008Q2 
2008Q3 
2008Q4 
2009Q1 
2009Q2 
200903 
2009Q4 
2010Ql 
2010Q2 
2010Q3 
2010Q4 
2011Q1 
2011Q2 
201103 
2072.19 
2124.10 
2161.24 
2168.76 
2177.06 
2224.40 
2224.30 
2241.27 
2262.23 
2292.98 
2281.58 
2271.38 
2328.85 
2353.69 
2351.32 
2394.97 
2425.79 
2464.41 
2468.78 
2531.02 
2597.26 
2606.68 
2627.06 
2669.19 
2714.39 
2760.23 
2857.99 
2923.29 
2969.42 
3035.83 
3081.12 
3061.71 
3019.52 
2993.24 
3037.39 
3101.92 
3149.25 
3250.32 
3291.73 
3331.88 
3383.85 
3400.40 
3441.05 
4.96 
4.87 
5.07 
5.09 
5.32 
5.48 
5.93 
5.97 
5.80 
6.49 
6.83 
7.38 
8.78 
9.02 
9.66 
9.98 
10.57 
10.59 
11.94 
14.23 
13.95 
16.32 
17.33 
17.52 
16.15 
17.41 
17.63 
16.76 
16.94 
16.69 
15.91 
11.61 
12.49 
13.27 
14.25 
15.30 
15.43 
15.75 
15.77 
17.57 
17.77 
19.38 
19.38 
13.01 
12.55 
12.77 
11.94 
11.91 
11.74 
11.91 
12.14 
12.31 
11.92 
12.46 
12.02 
12.99 
12.47 
12.36 
12.40 
12.83 
12.86 
13.21 
13.93 
15.12 
14.28 
14.15 
15.52 
16.20 
16.44 
16.79 
17.60 
17.96 
19.54 
19.63 
19.05 
17.35 
16.42 
17.13 
17.60 
19.03 
19.50 
20.23 
20.76 
20.04 
20.69 
20.81 
5442.90 
6292.50 
6448.60 
7055.90 
5558.20 
6165.20 
6562.00 
6954.50 
5883.60 
6313.50 
6661.10 
7365.70 
5865.70 
6519.80 
7083.90 
7829.60 
6448.90 
6928.20 
7494.60 
8911.30 
6914.70 
7473.40 
8081.90 
9576.00 
7999.00 
7888.00 
8475.00 
9062.00 
8446.00 
8409.00 
8923.00 
9448.00 
9405.00 
9432.00 
10205.00 
10769.00 
10137.00 
9873.00 
10588.00 
11438.00 
10135.00 
10368.00 
11266.00 
18.20 
17.43 
17.40 
16.02 
14.68 
17.11 
18.47 
17.16 
18.19 
17.22 
17.61 
18.43 
19.05 
19.87 
20.89 
21.57 
21.84 
23.29 
24.49 
25.23 
24.64 
26.19 
26.48 
28.17 
27.35 
28.51 
31.24 
30.41 
31.69 
36.86 
38.42 
33.09 
26.45 
25.17 
26.25 
28.84 
30.04 
29.33 
32.86 
33.84 
34.61 
40.54 
39.41 
4.80 
4.80 
4.70 
4.60 
4.60 
4.60 
4.60 
4.60 
4.60 
4.60 
4.70 
4.70 
4.60 
4.50 
4.50 
4.50 
4.60 
4.60 
4.70 
4.90 
5.10 
5.40 
5.50 
5.80 
6.00 
6.40 
6.80 
7.20 
7.80 
8.30 
8.80 
9.50 
10.30 
11.10 
11.60 
11.80 
11.80 
11.80 
11.90 
11.90 
12.10 
12.30 
12.40 
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201104 3488.07 17.76 21.38 12294.00 36.80 12.70 
201201 3547.11 18.37 21.87 10716.00 37.57 13.00 
201202 3561.21 16.43 22.91 11276.00 37.04 13.20 
201203 3629.54 16.07 22.42 11997.00 37.97 13.50 
201204 3624.98 16.05 23.33 13645.00 36.37 13.70 
201301 3667.42 14.58 23.20 11576.00 35.19 14.00 
201302 3748.85 14.74 23.67 12160.00 36.67 14.20 
201303 3772.82 14.22 22.32 12706.00 38.66 14.70 
201304 3828.58 13.29 22.16 14360.00 36.33 15.20 
201401 3809.68 12.68 22.19 12653.50 36.37 15.80 
201402 3783.36 12.47 22.80 12900.60 36.89 16.60 
201403 3801.67 12.60 21.03 14024.40 37.14 17.10 
201404 3820.51 12.44 21.66 16335.50 36.05 17.80 
201501 3833.70 12.25 20.98 13387.20 34.34 18.50 
201502 3858.18 12.22 20.12 14070.90 34.21 19.30 
Fuente: BCRP y INEI 
Elaboración: Propia 
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Anexo 03: Causalidad de Granger. 
CAUSALIDAD DE GRANGER CON EL PBI PER CAPITA (SOLES CONSTANTES) CON 
EXPORTACIONES MINERAS (%PBI) 
Trimestral: 1991.01:2015.02 
Variables explicativas 
Rezagos Hipótesis Nula F- Estadistica Probabilidad 
2 
3 
4 
5 
Log(XMPBI) no causan a lo Granger al log(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(XMPBI) 
Log(XMPBI) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(XMPBI) 
Log(XMPBI) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(XMPBI) 
Log(XMPBI) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(XMPBI) 
Log(XMPBI) no causan a lo Granger al log(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(XMPBI) 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
4.70354 
0.19614 
4.9926 
3.42828 
3.37505 
2.05427 
2.29248 
1.56272 
2.15992 
2.20714 
0.0326 
0.6589 
0.0088 
0.0367 
0.0219 
0.1121 
0.066 
0.1917 
0.0665 
0.0613 
CAUSALIDAD DE GRANGER CON EL PBI PER CAPIT A (SOLES CONSTANTES) CON 
LA INVERSIÓN PRIVADA (% PBI) 
Trimestral: 1991.01:2015.02 
Variables explicativas 
Rezagos Hipótesis Nula F- Estadistica Probabilidad 
1 
log(INVPBI) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger al Log(INVPBI) 
2 
log(INVPBI) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger al Log(INVPBI) 
3 
log(INVPBI) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger al Log(INVPBI) 
4 
log(INVPBI) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger al Log(INVPBI) 
5 
log(INVPBI) no causan a lo Granger al1og(PB!PC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger al Log(INVPBI) 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
0.78318 0.3784 
4.53783 0.0358 
6.09282 0.0033 
7.89766 0.0007 
4.58877 0.0049 
6.00047 0.0009 
3.68721 0.0081 
5.61444 0.0005 
5.47214 0.0002 
5.74059 0.0001 
94 
CAUSALIDAD DE GRANGER CON EL PBI PER CAPIT A (SOLES CONSTANTES) CON 
DESARROLLO FINANCIERO 
Trimestral: 1991.01:2015.02 
Variables explicativas 
Rezagos Hipótesis Nula 
2 
3 
4 
5 
Log(DF) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(DF) 
Log(DF) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(DF) 
Log(DF) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(DF) 
Log(DF) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(DF) 
Log(DF) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(DF) 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
F- Estadistica Probabilidad 
2.09567 0.1512 
21.4709 l.OOE-05 
1.79583 0.1721 
9.72332 0.0002 
2.70031 0.0508 
8.63656 5.00E-05 
0.82972 0.5101 
4.84091 0.0015 
1.51029 0.1963 
4.80483 0.0007 
CAUSALIDAD DE GRANGER CON EL PBI PER CAPIT A (SOLES CONSTANTES) CON LA 
APERTURA COMERCIAL) 
Rezagos 
2 
3 
4 
5 
Trimestral: 1991.01:2015.02 
Variables explicativas 
Hipótesis Nula 
Log(AP) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger a11og(AP) 
Log(AP) no causan a lo Granger al1og(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(AP) 
Log(AP) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(AP) 
Log(AP) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(AP) 
Log(AP) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(AP) 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
F- Estadistico Probabilidad 
0.53592 0.466 
8.90897 0.0036 
6.27382 0.0028 
1.41304 0.2487 
4.4204 0.0061 
2.36048 0.0769 
3.53366 0.0102 
l. 7938 0.1376 
2.64161 0.0289 
3.32107 0.0088 
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CAUSALIDAD DE GRANGER CON EL PBI PER CAPIT A (SOLES CONSTANTES) CON GASTO 
PÚBLICO (%PBJ) 
Trimestral: 1991.01:2015.02 
Variables explicativas 
Rezagos Hipótesis Nula 
2 
3 
4 
5 
Log(GPBI) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(GPBI) 
Log(GPBJ) no causan a lo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(GPBJ) 
Log(GPBI) no causan a lo Granger allog(PB.IPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(GPBJ) 
Log(GPBJ) no causan a Jo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(GPBI) 
Log(GPBI) no causan a Jo Granger allog(PBIPC) 
Log(PBIPC) no causan a lo Granger allog(GPBI) 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
F-
Estadistica Probabilidad 
0.01878 0.8913 
3.55836 0.0623 
0.00313 0.9969 
1.16088 0.3!78 
0.37482 0.7714 
2.21495 0.092 
0.69823 0.5953 
2.30965 0.0644 
1.4756 0.2067 
2.7946 0.0222 
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Anexo 04: Estimaciones eeonométricas. 
Modelo l. 
Dependen! Variable: LOG(PBIPC) 
Method: Least Squares 
Date: 11114/15 Time: 10:29 
Sample: 1991Q1 2015Q2 
Included observations: 98 
Variable Coefficient 
e 7.360982 
LOG(XMPBI) 0.244655 
R-squared 0.764396 
Adjusted R-squared 0.761942 
S.E. of regression 0.121223 
Sum squared resid 1.410712 
Log likelihood 68.74681 
F-statistic 311.4642 
Prob(F -statistic) 0.000000 
Fuente: BCRP e INE! 
Elaboración: Propia 
Std. Error t-Statistic 
0.028493 258.3476 
0.013863 17.64835 
Mean dependen! var 
S.D. dependen! var 
Akaike info criterion 
Schwarz criterion 
Hannan-Quinn criter. 
Durbin-Watson stat 
Prob. 
0.0000 
0.0000 
7.815021 
0.248452 
-1.362180 
-1.309425 
-1.340842 
0.058522 
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Modelo2. 
Dependen! Variable: LOG(PBIPC) 
Method: Least Squares 
Date: 11114/15 Time: 10:51 
Sarnple 1991Q1 2015Q2 
lncluded observations: 98 
Variable 
e 
LOG(XMPBI) 
LOG(INVPBI) 
R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of regression 
Sum squared resid 
Log likelihood 
F-statistic 
Prob(F-statistic) 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
eoefficient 
6.116415 
0.150464 
0.519529 
0.904441 
0.902429 
0.077607 
0.572176 
112.9646 
449.5737 
0.000000 
Std. Error t-Statistic 
0.107043 57.13964 
0.011937 12.60487 
0.044030 11.79935 
Mean dependen! var 
S.D. dependen! var 
Akaike info criterion 
Schwarz criterion 
Hannan-Quinn criter. 
Durbin-Watson stat 
Modelo3. 
Dependen! Variable: LOG(PBIPC) 
Method: Leas! Squares 
Date: 11/14/15 Time: 11:04 
Sarnple: 1991Q1 2015Q2 
lncluded observations: 98 
Variable eoefficient 
e 5.955394 
LOG(XMPBI) 0.240808 
LOG(GPBI) 0.590839 
R-squared 0.780305 
Adjusted R-squared 0.775679 
S.E. of regression 0.117673 
Sum squared resíd 1.315460 
Log likelihood 72.17231 
F-statistic 168.7084 
Prob(F-statistic) 0.000000 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
Std. Error t-Statístic 
0.536631 11.09775 
0.013537 17.78946 
0.225273 2.622771 
Mean dependen! var 
S.D. dependen! var 
Akaike info criterion 
Schwarz criterion 
Hannan-Quínn críter. 
Durbin-Watson stat 
Prob. 
0.0000 
00000 
0.0000 
7.815021 
0.248452 
-2.244175 
-2.165044 
-2.212168 
0.206331 
Prob. 
0.0000 
0.0000 
0.0102 
7.815021 
0.248452 
-1.411680 
-1.332548 
-1.379673 
0.139934 
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Modelo4. 
Dependen! Variable: LOG(PBIPC) 
Method: Leas! Squares 
Date: ll/14115 Time: 11:08 
Sample: 199IQI 2015Q2 
lncluded observations: 98 
Variable eoefficient 
e 7.082890 
LOG(XMPBI) 0.118343 
LOG(AP) 0.176995 
R-squared 0.782548 
Adjusted R-squared 0.777970 
S.E. of regression 0.117071 
Sum squared resid 1.302027 
Log likelihood 72.67525 
F -statistic 170.9390 
Prob(F-statistic) 0.000000 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
Std. Error t-Statistic 
0.102515 69.09107 
0.046810 2.528148 
0.062853 2.816026 
Mean dependen! var 
S.D. dependen! var 
Akaike info criterion 
Schwarz criterion 
Hannan-Quinn criter. 
Durbin-Watson stat 
Modelo 5. 
Dependen! Variable: LOG(PBIPC) 
Method: Least Squares 
Date: 11/14/15 Time: 11: 13 
Sample (adjusted): 1992Q1 2015Q2 
Included observations: 94 after adjustments 
Variable 
e 
LOG(XMPBI) 
LOG(eMNPBI) 
R-squared 
Adj usted R-squared 
S.E. of regression 
Sum squared resid 
Log likelihood 
F-statistic 
Prob(F -statistic) 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
eoefficient Std. Error t-Statistic 
7.089194 0.018421 384.8447 
0.096051 0.011556 8.311987 
0.304138 0.016097 18.89426 
0.953912 Mean dependen! var 
0.952899 S.D. dependen! var 
0.052745 Akaike info criterion 
0.253166 Schwarz criterion 
144.7190 Hannan-Quinn criter. 
941.7365 Durbin-Watson stat 
0.000000 
Prob. 
0.0000 
0.0131 
0.0059 
7.815021 
0.248452 
-1.421944 
-1.342812 
-1.389937 
0.061978 
Prob. 
00000 
0.0000 
0.0000 
7.829658 
0.243034 
-3.015298 
-2.934129 
-2.982511 
0.184558 
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Modelo 6. 
Dependen! Variable: LOG(PBIPC) 
Method: Least Squares 
Date: 11/14/15 Time: 11:24 
Sarnple (adjusted): 1991 Q2 2015Q2 
Included observations: 97 after adjustments 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic 
e 0.161640 0.099942 1.617332 
LOG(XMPBl) 0.007992 0.003892 2.053384 
LOG(PB IPC( -1 ) ) 0.978457 0.013602 71.93413 
R-squared 0.995844 Mean dependen! var 
Adjusted R-squared 0.995755 S.D. dependen! var 
S.E. of regression 0.016079 Akaike info criterion 
Sum squared resid 0.024303 Schwarz criterion 
Log likelihood 264.5191 Hannan-Quinn criter. 
F-statistic 11260.99 Durbin-Watson stat 
Prob(F -statistic) 0.000000 
Fuente: BCRP e JNEJ 
Elaboración: Propia 
Prob. 
0.1092 
0.0428 
0.0000 
7.818865 
0.246795 
-5.392146 
-5.312515 
-5.359947 
1.758462 
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Modelo7. 
Dependen! Variable: LOG(PBIPC) 
Method: Least Squares 
Date: 11/14/15 Time: 11:29 
Sample (adjusted): 1992Q1 2015Q2 
lncluded observations: 94 after adjustments 
Variable 
e 
LOG(XMPBI) 
LOG(INVPBI) 
LOG(GPBI) 
LOG(AP) 
LOG(CMNPBI) 
LOG(PBIPC( -1)) 
R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E. of regression 
Sum squared resid 
Log likelihood 
F-statistic 
Prob(F-statistic) 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
Coefficient Std. Error t-Statistic 
0.338208 0.273652 1.235905 
0.007470 0.008790 0.849771 
0.003673 0.016372 0.224338 
-0.093486 0.035679 -2.620147 
0.001416 0.013470 0.105101 
-0.000654 0.013212 -0.049502 
0.982877 0.036023 27.28475 
0.996268 Mean dependen! var 
0.996011 S.D. dependen! var 
0.015350 Akaike info criterion 
0.020500 Schwarz criterion 
262.8588 Hannan-Quinn criter. 
3870.810 Durbin-Watson stat 
0.000000 
Prob. 
0.2198 
0.3978 
0.8230 
0.0104 
0.9165 
0.9606 
0.0000 
7.829658 
0.243034 
-5.443803 
-5.254409 
-5.367302 
J .825433 
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Modelo 8. 
Dependen! Variable: LOG(PBIPC) 
Method: Leas! Squares 
Date: 12/01/15 Time: 12:22 
Sample (adjusted): 1992Q1 2015Q2 
Included observations: 94 after adjustments 
White heteroskedasticity-consistent standard errors & covariance 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
e 1.490791 0.380089 3.922220 0.0002 
LOG(XMPBI) 0.012310 0.004151 2.965643 0.0039 
LOG(INVPBI) 0.034720 0.016399 2.117192 0.0371 
LOG(GPBI) -{)_105389 0.040713 -2.588564 0.0113 
LOG(CMNPBI) 0.049601 0.018195 2.726133 0.0078 
LOG(PBJPC(-1)) 0.8.17071 0.050028 16.33241 0.0000 
DUMMY -{),020231 0.006395 -3.163681 0.0022 
DUMMY2 -{).0201 23 0.005129 -3.923349 0.0002 
R-squared 0.997110 Mean dependen! var 7.829658 
Adjusted R-squared 0.996875 S.D. dependen! var 0.243034 
S.E. of regression 0.013586 Akaike info criterion -5.678326 
Sum squared resid 0.015873 ·schwarz criterion -5.461876 
Log 1ikelihood 274.8813 Hannan-Quinn criter. -5.590896 
F-statistic 4239.296 Durbin-Watson stat 1.776438 
Prob(F-statistic) 0.000000 Wald F-statistic 5367.760 
Prob(Wald F-statistic) 0.000000 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
Anexo 05: Test Jarque Bera 
-
... 
~ 
! 1 r-
- F 1 
' 1 
r-
II"IJJ. -
f= 
--
1 
F ' 
r In D 
Series: Res/duals 
Saflllte 199201 201502 
Observatlons 94 
Mean 
Median 
MaldmJm 
Minirrum 
Std. Dev. 
Skev.ness 
Kurtosis 
Jarque-Bera 
Probability 
-7.45e-16 
-0.000116 
0.042122 
-0.029052 
0.013064 
0.445231 
3.392390 
3.708666 
0.156557 
~0.03 -0.02 .0.01 0.00 0.01 0.02 0.03 0.04 
Fuente: BCRP e JNEI 
Elaboración: Propia 
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Anexo 06. Test Multicolinealidad 
MATRIZ DE CORRELACIÓN DE LAS VARIABLES EXÓGENAS 
LOG(XMPBI) 
LOG(XMPBI) LOG(INVPBI) LOG(GPBI) LOG(CMNPBI) LOG(AP) 
1.0000 
LOG(INVPBI) 0.6340 1.0000 
LOG(GPBI) 0.0827 0.1772 1.0000 
LOG(CMNPBI) 0.8002 0.8606 0.3357 1.0000 
LOG(AP) 0.9515 0.7592 0.1255 0.8768 1.0000 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
FARRER·GLAUBER 
Variable Coeficiente Probabilidad 
e 1.57242 0.0000 
LOG(XMPBI) 0.017357 0.0368 
LOG(INVPBI) 0.039291 0.0174 
LOG(GPBI) -0.108009 0.001 
LOG(CMNPBI) 0.054202 0.0012 
LOG(AP) -0.009045 0.4666 
LOG{PBIPC(-1)) 0.806976 0.0000 
DUMMY -0.02026 0.0002 
DUMMY2 -0.020914 0.0000 
R-cuadrado 0.997128 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
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Variable Dependiente: LOG(AP) 
Variable 
e 
LOG(CMNPBI) 
R-squared 
Coeficiente Prob. 
1.444723 o 
0.840884 o 
0.768735 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
REGRESIONES AUXILIARES 
Variable Dependiente: LOG(AP) Variable Dependiente: 
LOG(CMNPBI) 
Variable Coeficiente Prob. Variable Coeficiente 
e 1.571186 o e -3.863968 
LOG(XMPBI) 0.713649 o LOG(INVPBI) 2.069967 
R-squared 0.918201 R-squared 0.740608 
Variable Dependiente: 
LOG(CMNPBI) 
Prob. Variable Coeficiente Prob. 
o e 0.702855 o 
o LOG(XMPBI) 0.574455 o 
R-squared 0.640332 
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Anexo 07. Autocorrelación 
H-Durbin: 
d N 
h=(l-z-) 1-N(varp) 
h = 1.23 
El estadístico se distribuye asintóticamente según nna distribución N(O , 1) lo que, 
con un nivel de significación del 5%, supone no rechazar la hipótesis nula para los valores 
de h pertenecientes al intervalo ( -1.645; 1.645) ya que se trabaja con un contraste de una 
sola cola. 
Aplicación de la regla de decisión. Si h > 1,645 se rechaza la hipótesis nula al 
nivel de significación del 5% considerando entonces que existe autocorrelación positiva de 
primer orden. Para el caso de autocorrelación negativa de primer orden, el valor del 
estadístico experimental h debe ser inferior a -1,645. 
Test Breusch-Godfrey 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
F -statistic 
Obs*R-squared 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
fest Box-Pierce 
0.680189 Prob. F(2,84) 
1.498066 Prob. Chi-Square(2) 
1 
Banda = 2 • 94 = 0.206284 
0.5093 
0.4728 
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Autocorrelación Correlación Parcial 
.1* 1 
.l. 1 
.l. 1 
.*1· 1 
·1* 1 
.l. 1 
.*1· 1 
·*1. 1 
*l. 1 
.l. 1 
.1* 1 
.l. 1 
. *1. 1 
.l. 1 
. l. 1 
.*1. 1 
. l. 1 
.1* 1 
.. l. 1 
.1* 1 
.l. 1 
.l. 1 
.1* 1 
.l. 1 
.*1. 1 
.l. 1 
*l. 1 
.l. 1 
.l. 1 
*l. 1 
. l. 1 
.l. 1 
·1· 1 
.1* 1 
.l. 1 
. *1. 1 
.1* 1 
.*1. 1 
.l. 1 
.*1. 1 
.1* 1 
.*1. 1 
.l. 1 
.*1. 1 
.*1. 1 
·1· 1 
.1* 1 
.l. 1 
*l . 1 
.l. 1 
.l . 1 
**1. 1 
.l . 1 
.1* 1 
.l. 1 
.1* 1 
.l. 1 
.l. 1 
·1· 1 
·1· 1 
.*1. 1 
.1 1 
.l. 1 
.l. 1 
*l. 1 
.l. 1 
.l . 1 
.*1. 1 
.1* 1 
.l. 1 
*l. 1 
.*1 . 1 
Fuente: BCRP e lNEI 
Elaboración: Propia 
AC PAC Q-Stat Prob* 
1 0.104 0.104 1.0521 0.305 
2 -0.055 -0.067 1.3498 0.509 
3 0.051 0.065 1.6029 0.659 
4 -0.122 -0.141 3.0935 0.542 
5 0.112 0.157 4.3754 0.497 
6 -0.028 -0.092 4.4538 0.616 
7 -0.118 -0.065 5.8939 0.552 
8 -0.07 -0.098 6.408 0.602 
9 -0.165 -0.121 9.2938 0.411 
10 -0.015 -0.01 9.319 0.502 
11 0.112 0.097 10.685 0.47 
12 -0.018 -0.027 10.721 0.553 
13 -0.086 -0.101 11.544 0.565 
14 -0.007 0.018 11.549 0.642 
15 o -0.014 11.549 0.713 
16 -0.138 -0.208 13.751 0.617 
17 O.Oll 0.025 13.765 0.684 
18 0.193 0.213 18.177 0.444 
19 -0.009 -0.051 18.187 0.51 
20 0.075 0.081 18.873 0.53 
21 0.011 -0.002 18.889 0.592 
22 -0.017 -0.018 18.926 0.65 
23 0.138 0.049 21.338 0.56 
24 0.005 0.039 21.342 0.618 
25 -0.075 -0.129 22.082 0.631 
26 -0.002 0.039 22.083 0.684 
27 -0.083 0.061 23.002 0.685 
28 -0.016 -0.042 23.035 0.731 
29 0.003 -0.092 23.037 0.775 
30 -0.082 0.012 23.976 0.773 
31 -0.002 0.018 23.977 0.811 
32 -0.025 -0.074 24.071 0.842 
33 0.044 0.106 24.357 0.862 
34 0.077 0.071 25.248 0.861 
35 -0.053 -0.102 25.679 0.875 
36 -0.073 -0.066 26.518 0.876 
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Anexo 08. Test de Heterocedasticidad 
Breusch-Pagan-Godfrey 
Test Heterocedasticidad: Breusch-Pagan-Godfrey 
F-statistic 
Obs* R-cuadrado 
Scaled explained SS 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
3.108856 
18.98283 
19.00659 
Prob. F(7,86) 
Prob. Chi-Square(7) 
Prob. Chi-Square(7) 
HARVEY 
Glejser 
Archlll 
Test Heterocedasticidad: Harvey 
F-statistic 
Obs*R-squared 
Scaled explained SS 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
1.873785 Prob. F(7,86) 
12.43941 Prob. Chi-Square(7) 
8.97781 Prob. Chi-Square(7) 
Test Heterocedasticidad: Glejser 
F-statistic 
Obs*R-squared 
Scaled explained SS 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
3.092578 Prob. F(7,86) 
18.90342 Prob. Chi-Square{7) 
17.86124 Prob. Chi-Square(7) 
Test Heterocedasticidad: ARCH(l) 
F-statistic 
Obs*R-squared 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
4.245298 Prob. F(1,91) 
4.14522 Prob. Chi-Square(1) 
0.0057 
0.0082 
0.0082 
0.0837 
0.087 
0.2543 
0.0059 
0.0085 
0.0126 
0.0422 
0.0418 
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Archl2l 
Test Heterocedasticidad: ARCH(2) 
F-statistic 
Obs*R-squared 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
2.365727 Prob. F(2,89) 
4.644051 Prob. Chi-Square(2) 
Test Heterocedasticidad: White 
F-statistic 
Obs*R-squared 
Scaled explained SS 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
4.476411 Prob. F(32,61) 
65.9259 Prob. Chí-Square(32) 
66.0084 Prob. Chí-Square(32) 
SIN TERMINOS CRUZADOS 
Test Heterocedasticidad:White 
F-statistic 
Obs*R-squared 
Scaled explaíned SS 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
4.882874 Prob. F(7,86) 
26.7343 Prob. Chí-Square(7) 
26.76776 Prob. Chi-Square(7) 
0.0998 
0.0981 
o 
0.0004 
0.0004 
0.0001 
0.0004 
0.0004 
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Anexo 09. Análisis de integración: Test de Johansen 
Especificación de la tendencia determinista 
Data Trend: 
TestType 
Trace 
Max-Eig 
Data Trend: 
Rank or 
No. ofCes 
o 
1 
2 
3 
4 
5 
None 
No Intercept 
NoTrend 
3 
1 
None 
No Intercept 
No Trend 
None 
Intercept 
No Trend 
2 
1 
None 
Intercept 
No Trend 
Linear 
Intercept 
NoTrend 
1 
1 
Linear 
Intercept 
No Trend 
Linear 
Intercept 
Trend 
2 
o 
Linear 
Intercept 
Trend 
Log Likelihood by Rank (rows) and Model (columns) 
916.6508 916.6508 925.284 925.284 
934.5517 935.3639 943.4877 943.5005 
944.4474 
951.281 
955.8939 
957.1064 
947.6315 
957.2692 
961.8855 
963.5908 
955.5829 
961.3227 
963.5724 
963.5908 
958.6511 
970.3846 
975,0554 
977.0166 
Akaike Tnfonnation Criteria by Rank (rows) and Model (columns) 
Quadratic 
Intercept 
Trend 
2 
o 
Quadratic 
Intercept 
Trend 
928.6806 
946.7523 
o -19.04727 -19.04727 -19.12712 -19.12712 -19.09188 
1 -19.22092 -19.21679 -19.30742 -19.28572 -19.26928 
2 
3 
4 
5 
o 
1 
2 
3 
4 
5 
-19.21863 -19.24465 
-19.14903 -19.21471 
-19.03063 -19.07441 
-18.8375 -18.87013 
-17.5654 
-17.28719 -17.25803 
-16.94168 -16.92458 
-16.54737 -16.48077 
-16.07832 -15.97298 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
-19.35347 
-19.25984 
-19.37695 
-19.39307 ~ 
-19.0895 -19.25396 -19.27507 
-18.87013 -19.05531 -19.05531 
-17.43637 
-17.51395 -17.46466 -17.33785 
-17.28408 -17.25237 -17.17508 
-16.91453 -16.96498 -16.92342 
-16.46828 -16.52237 -16.51588 
-15.97298 -16.0202 -16.0202 
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Test de Johansen 
Unrestrícted Cointe![ation Rank Test ~Trace) 
H ypothesized Trace 0.05 
No. ofCE(s) Eigenvalue Statistic Critica! V alue 
None* 0.327786 96.67189 79.34145 
At most 1 * 0.283181 60.52864 55.24578 
Atmost2 0.216539 30.23185 35.0109 
Atmost3 0.084389 8.024761 18.39771 
At most 4 2.00E-05 0.001821 3.841466 
Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 leve! 
• denotes rejection ofthe hypothesis at the 0.05leve1 
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values 
Unrestricted Cointe![ation Rank Test (Maximum Eigenvalue) 
Hypothesized Max-Eigen 0.05 
No. ofCE(s) Eigenvalue Statistic Critica! V alue 
Non e 0.327786 36.14325 37.16359 
At most 1 0.283181 30.29679 30.81507 
Atmost2 0.216539 22.20709 24.25202 
At most 3 0.084389 8.02294 17.14769 
At most4 2.00E-05 0.001821 3.841466 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
Prob** 
~ 
0.0160 
0.1484 
0.6803 
0.9631 
Prob.** 
0.0652 
0.0578 
0.091 
0.6004 
0.9631 
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Engel y Granger 
1) LOG(PBIPC) 
Resultados del Test Raíz Urutaria en nivel 
Hipótesis Nula: LOG(PBIPC) tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
Prueba de valores críticos 1%1evel 
5%1evel 
10% level 
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Fuente. BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
t-5tatistic 
-1.730826 
-4.056461 
-3.457301 
-3.154562 
Prob.* 
0.73 
Resultados del Test Raíz Unitaria Primera diferencia 
Hipótesis Nula: D(LOG(PBIPC)) tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
Prueba de valores críticos 1%1evel 
5%1evel 
10% level 
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
2) LOG(XMPBD 
t-5tatistic 
-8.747738 
-4.056461 
-3.457301 
-3.154562 
Resultados del Test Raíz Unitaria en nivel 
Hipótesis Nula: LOG(XMPBI) tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
Prueba de valores críticos 1% level 
5%1evel 
10% level 
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
t-5tatistic 
-2.121457 
-4.055416 
-3.456805 
-3.154273 
Prob.* 
o 
Prob.* 
0.5272 
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Resultados del Test Raíz Unitaria Primera diferencia 
Hipótesis Nula: D(LOG(XMPBI)} tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
Prueba de valores críticos 1% leve! 
5%1evel 
10%1evel 
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Fuente. BCRP e JNEI 
Elaboración: Propia 
3) LOG(INVPBI) 
t-Statistic 
-10.64768 
-4.056461 
-3.457301 
-3.154562 
Resultados del Test Raíz Unitaria en nivel 
Hipótesis Nula: LOG(lNVPBI) tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
t-Statistic 
Prob.* 
Prob.* 
o 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.851839 0.6716 
Prueba de valores críticos 1% leve! 
5%1evel 
10%1evel 
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
-4.055416 
-3.456805 
-3.154273 
Resultados del Test Raíz Unitaria Primera diferencia 
Hipótesis Nula: D(l_INVPBI) tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
Prueba de valores críticos 1% leve! 
5% leve! 
10%1evel 
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Fuente. BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
t-Statistic 
-9.873172 
-4.056461 
-3.457301 
-3.154562 
Prob.* 
o 
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4) LOG(GPBI) 
Resultados del Test Raíz Unitaria en nivel 
Hipótesis Nula: LOG(GPBI) tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
Prueba de valores críticos 1% level 
5% level 
10% leve! 
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
t-Statistic 
-4.701559 
-4.055416 
-3.456805 
-3.154273 
Prob.* 
0.0013 
Resultados del Test Raíz Unitaria Primera diferencia 
Hipótesis Nula: D(LOG(GPBI)) tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
Prueba de valores críticos 1%1evel 
5%1evel 
10% leve! 
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
5) LOG(CMNPBI) 
t-Statistic 
-8.030349 
-4.059734 
-3.458856 
-3.15547 
Resultados del Test Raíz Unitaria en nivel 
Hipótesis Nula: LOG(CMNPBI) tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
Prueba de valores críticos 1%1evel 
5%1evel 
10% level 
* MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
t-Statistic 
-1.726443 
-4.060874 
-3.459397 
-3.155786 
Prob.* 
o 
Prob.* 
0.7316 
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Resultados del Test Raíz Unitaria Primera diferencia 
Hipótesis Nula: D(LOG(CMNPBI)) tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
t-Statistic Prob.* 
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.658399 0.0304 
Prueba de valores críticos 1%1evel 
S%1evel 
10%1evel 
*MacKinnon {1996) one-sided p-values. 
Fuente. BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
-4.060874 
-3.459397 
-3.155786 
Rldd!TR'U'"S esu ta os e est a1z mtana d di[. egun• a erencta 
Hipótesis Nula: D(LOG(CMNPBI,2)) tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Intercepto, Tendencia lineal 
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
Prueba de valores críticos 1%1evel 
5% level 
10%level 
*MacKinnon (1996) one-sided p-values. 
Fuente: BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
6) Residuos 
t-Statistic 
-13.37116 
-4.06204 
-3.45995 
-3.156109 
Resultados del Test Raíz Unitaria en nivel 
Hipótesis Nula: RESIDO! tiene una raíz unitaria 
Exógenas: Ninguna 
Augmented Dickey-Fuller test statistic 
Prueba de valores críticos 1% level 
5% level 
10%1evel 
*MacKinnon {1996) one-sided p-values. 
Fuente. BCRP e INEI 
Elaboración: Propia 
t-Statistic 
-8.669096 
-2.590065 
-1.944324 
-1.614464 
Prob.* 
Prob.* 
o 
o 
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Anexo 10. Estimación de la población trimestral para calcular el PBipc Trimestral. 
La tasa de crecimiento R de una población Palos tiempos T0, Po, y T¡, P1, usualmente se 
la calcula como: 
Sin embargo, si R es conocida, pero PI no, la fórmula anterior pennite estimar P1 a partir 
dePoyR: 
De allí que esta última fórmula puede emplearse para estimar la población al tiempo 
siguiente siempre que se conozca la población al tiempo previo y la tasa de crecimiento 
poblacional. 
De otro lado, son conocidas las poblaciones anuales, pero no las trimestrales de esos años, 
por eso, si se generaliza la fórmula deducida a cada uno de los trimestres, es posible 
estimar R, si suponemos constante esta tasa para cada trimestre de un año dado, aunque en 
principio no se conocen las poblaciones trimestrales. 
El procedimiento parte de la siguiente hipótesis: 
a) la tasa de crecimiento poblacional trimestral es constante entre el año n y n+ l. 
Supuestos: 
• Sea Xo la población del año n 
• Sea X 1 la población del año n+ 1, por tanto, igual a la población del cuarto trimestre X1v 
• Sea r la tasa de crecimiento de la población durante cuales quiera de los trimestres del 
año 
n+l 
• Sea X¡ la población del primer trimestre, Xula población del segundo trimestre, X m la 
población del tercer trimestre, y, XIV la población del cuarto trimestre y del año n+ l. 
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Deducción de r 
• Primer trimestre. 
Xr=Xo+ Xo.r 
Xr=Xo(l+r) 
• Segundo trimestre 
Xn= Xr(l+r) 
Reemplazando el valor de Xr tenemos: 
X u= Xo (1 +r) (1 +r) 
Xn= X0 (1 +ri 
• Tercer trimestre 
X m= XII (1 +r) 
Reemplazando el valor de Xn tenemos: 
Xm= Xo(l+r)2 (1 +r) 
Xm= Xo (1 +r)3 
• Cuarto trimestre 
Xrv= XIII (1 +r) 
Reemplazando el valor de Xm tenemos: 
Xrv= Xo (l+d (1 +r) 
Xrv= Xo (1 +r)4 
Como se anotó en el 2• supuesto, X1 es igual a la población del año n+ 1, por tanto, igual a 
la población del cuarto trimestre XVh entonces se tiene que: 
Xr=Xrv 
Xr=Xo(l+r)4 
116 
Despejando r tenemos que: 
l+r= 
xl 1/4 
X o 
r= 
x1 1/4 
- -1 X o 
ll7 
